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Berichterstatter;  Herr  Professor  Dr.  T r o e 1 1 s c h. 

Von  der  Philosophischen  Fakultät  als  Dissertation  ange- 
nommen am  28.  November  1914- 


"Die  vollständige  Dissertation  erscheint  demnächst  unter  dem  Titel  >Die  .Qe- 
sellschaft  mit  beschränkter  Haftung^  Eine  volkswirtschaftliche  Studie,  im  Verlag 
von  T-  C.  B.  Mohr  (Paul  Siebeck)  in  Tübingen. 


Druck  von  H.  Lau  pp  j*“*  Tübingen. 
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Allgemeines,  g r o ß e U n t e r n e h m u n g e n,  Nach- 
schüsse, Schuldverschreibungen. 

Gewerbliche  Betriebsstatistik  und  Gesellschaftsformen  (i).  Kapitalgrößenklassen; 
in  den  verschiedenen  Unternehmungszweigen  (3);  Entwicklung  (7).  Millionen- 
unternehmungen  (lo),  insbesondere  Familiengesellschaften  (i  i),  gemischte  Unter- 
nehmungen (Kriegs-Getreide-Gesellschaft)  (13),  Fusionen  (Siemens-Schuckertwerke) 
(16)  Interessengemeinschaften  (17),  Kartelle  (18).  Kapitalerhöhungen  (20)  und 
-her’absetzungen  (22).  Eingezahltes  Kapital  (22).  Anlagekapital  (23):  Nach- 

schüsse (24),  Leistungen  der  Gesellschafter  außer  der  Kapitaleinlage  (2$),  Dar- 
lehen der  Gesellschafter  (25),  Hypothekenkapital  (27),  Schuldverschreibungen  (27). 

Zur  Feststellung  des  Anteils,  den  die  einzelnen  Unterneh- 
mungsformen am  Wirtschaftsleben  des  Deutschen  Reichs  haben, 
weist  die  Statistik  zwei  Wege.  Man  kann  entweder  darauf  achten, 
wieviel  Personen  in  den  Gewerbebetrieben  der  verschiedenen  Unter- 
nehmungsarten beschäftigt  sind,  oder  man  kann  sein  Augenmerk 
auf  die  Höhe  des  in  ihnen  investierten  Kapitals  richten.  Die  zu- 
erst genannte  Methode  ist  die  rohere.  Denn  die  Bedeutung  eines 
Unternehmens  kommt  immerhin  in  dem  Kapital  eher  zu  adäquatem 
Ausdruck  als  in  der  bloßen  Zahl  der  beschäftigten  Personen,  die 
sich  nicht  genügend  nach  Leistung  und  Vorbildung  gliedern  las- 
sen 1).  Einige  Aufschlüsse,  namentlich  über  das  Verhältnis  der 
Unternehmungsformen  mit  beschränkter  und  unbeschränkter  Haf- 
tung, vermag  jedoch  auch  folgende  Zusammenstellung  zu  geben. 

ij  pa^ow,  Der  Anteil  der  verschiedenen  privaten  Unternehmungsformen  und 
der  öffentlichen  Betriebe  am  deutschen  Wirtschaftsleben  nach  den  Ergebnissen  der 
I gewerblichen  Betriebszählung  vom  12.  Juni  1907  (Conrads  J.  96.  19”.  5o6  ff  ) 

verkennt  die  Gangbarkeit  des  zweiten  Wegs,  wenn  er  es  ablehnt,  ihn  zu  betreten, 
weil  die  Höhe  des  verwendeten  Kapitals  nicht  zum  Gegenstand  der  Erhebung 
gemacht  sei.  Das  trifft  für  die  Betriebsstatistiken  zu.  Es  gilt  aber  nicht  für 
die  sonstigen  statistischen  Veröffentlichungen  im  Reich  und  in  Preußen,  wenig- 
* stens  nicht  hinsichtlich  der  Gesellschaften  m.  b.  H.  und  der  Aktiengesellschaften, 

I auf  die  es  hier  und  bei  Fassow  im  wesentlichen  ankommt. 

^ Inaug.-Diäs.  F r ä n 
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I B e t r i ^ b s-  und  Personenzahl  der  einzelnenprivaten  Unter- 
reh m gsformennach  den  Betriebszählungen  vom  14.  Juni 

i895undi2.Junii907  ‘). 


Jnternehmungsform 

« 

Zahl  der  Beti 
insgesamt 

iebe 

V.  H. 
aller 

Zahl  derbeschaftigt.pl 

1 V.  H. 

insgesamt  1 

1 aller 

1 

ersonen 

in  je* 
dem  Be- 
trieb 
durch- 
schnitt- 
lich 

I 

2 

a 

4 

: 5 

1 6 

G ssellschaften  m.  b.  H. 

1895 

1028 

1 

0,03 

66 

055 

0,7 

' 64 

1907 

II  001 

0,3 

534 

328 

3,8 

' 49 

A ctiengesellschaften  und 
K >mmanditgesellschaften 

189s 

5083 

0,2 

844 

08S 

8,4 

166 

auf  Aktien 

1907 

IO  172  ! 

0,3 

1 

807 

231 

12,9 

178 

M obrere  Gesellschafter 

1895 

55  239 

1.8 

1 

475 

081 

14,6 

27 

1907 

82  370 

2,5 

2 

151 

248 

15,4 

26 

K Dmmanditgesellschaften 

1895 

I I 17 

I 0,03 

90 

155 

0,9 

81 

1907 

1636 

0,05 

129 

907 

0,9 

79 

G iwerkschaften 

1895 

440 

0,01 

132 

104 

1,3 

300 

1907 

510 

1 0,01 

229 

993 

1,6 

451 

E nzelinhaber 

1895 

2 995  181 

97,8 

7 

437 

572 

73>8 

2.5 

1907 

3125832 

96,0 

8 

975 

408 

64,0 

2,9 

P ‘ivate  gewerbliche 
U uternehmungen  insge- 
samt 

1895 

1907 

3 061  988 
3245  221 

100 

100 

10  080  657 

13  915  254 

; 100 
100 

1 

3,3 

4,1 

Aus  den  Verhältniszahlen  ergibt  sich,  wie  weit  die  Gesell- 
5 chaften  m.  b.  H.  noch  in  der  Zahl  der  beschäftigten  Per- 
‘ onen  trotz  ihres  gewaltigen  Wachstums  hinter  den  alten  Unter- 
uehmungsformen  zurückstehen.  Ganz  besonders  gilt  das,  wenn 
man  nur  die  Betriebe  ins  Auge  faßt,  die  mehr  als  ICXDO  Per- 
sonen beschäftigen.  Von  ihnen  entfallen  nach  der  Zählung  von 

1)  Die  Gesamtbetriebe  sind  als  Betriebseinheiten  gezählt.  Die  Reichsstatistik 
1 erücksichtigt  in  ihren  einschlägigen  Tabellen  (Bd,  113,  536  f.  und  Bd,  214 
lieft  2,  14  f.)  die  Alleinbetriebe  nicht.  Das  ist  ein  Mangel,  der  den  Anteil  der 
] ihnzelinhaber  zu  Unrecht  herabsetzt.  Dem  ist  dadurch  abgeholfen,  daß  alle  Allein- 
lietriebe  (entnommen  aus  Bd,  113,  528  und  Bd.  214  Heft  2,  2)  zu  den  für  die 
! hnzelinhaber  angegebenen  Zahlen  hinzugerechnet  worden  sind,  obwohl  auch  einige 
< Gesellschaften  m.  b.  H.  unter  ihnen  sein  dürften.  Vgl.  Passow  a.  a.  O.  507  ff. 

2)  Diese  dürfen  nicht  mit  Unternehmungen  gleichgesetzt  werden.  Namentlich 
' /erden  Zweigniederlassungen  von  der  Betriebsstatistik  als  selbständige  Betriebe 
{;ezählt,  ohne  daß  es  möglich  wäre,  sie  auf  die  einzelnen  Unternehmungsformen  zu 

erteilen  und  auszusondem.  Vgl.  PassoiVy  Kritische  Betrachtungen  über  den  Auf- 
bau unserer  gewerblichen  Betriebsstatistik,  Z.  für  Sozialwissenschaft  N.  F.  2 (1911) 
, ,26  ff.,  Hessey  Gewerbestatistik  (2.  Aufl.  1914)  88. 

3)  In  aller  Regel  handelt  es  sich  hier  um  offene  Handelsgesellschaften. 
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1907  insgesamt  528  auf  private  Unternehmungsformen  ^).  Daran 
sind  die  Gesellschaften  m.  b.  H.  mit  32,  die  Aktiengesellschaften 
einschließlich  der  Kommanditgesellschaften  auf  Aktien  mit  336, 
die  mehrerer  Gesellschafter  mit  60,  die  Kommanditgesellschaften 
mit  9,  die  Gewerkschaften  mit  61  und  die  Einzelinhaber  mit  29 
beteiligt.  Mehr  als  5000  Personen  beschäftigen  2 Gesellschaf- 
ten m.  b.  H.,  26  Aktiengesellschaften,  3 offene  Handelsgesell- 
schaften, 2 Kommanditgesellschaften  und  7 Gewerkschaften. 

Der  Großbetrieb  ist  die  Domäne  der  Aktiengesellschaft.  Schon 
diese  Aufstellung  zeigt  das  ^).  Noch  deutlicher  wird  es,  wenn 
man  die  Kapitalien  betrachtet,  mit  denen  die  Unternehmungen 
arbeiten.  (Siehe  die  Aufstellung  S.  4 und  5.) 

In  den  Gewerbegruppen  des  Bergbaus  und  des  Handels  so- 
wde  in  der  Unterabteilung  des  Kalibergbaus  gehört  die  relative 
Mehrheit  aller  Gesellschaften  m.  b.  H.  der  Kapital- 
klasse von  20  000  Mark  an,  in  der  Maschinen-,  chemischen 
und  Nahrungsmittelindustrie  sowie  im  Baugewerbe,  im  graphischen 
Gewerbe,  bei  den  Banken,  in  der  Gast-  und  Schankwirtschaft  und 
im  Theatergewerbe  der  Kapitalgruppe  über  20000  bis  50000  Mark. 
Nur  bei  den  wenigen  übrigen  Unternehmungszweigen  ist  die  rela- 
tive Mehrheit  in  höheren  Kapitalgruppen ; bei  der  Industrie  der 
Steine  und  Erden  in  der  Klasse  von  50000  bis  100  000,  bei  den 
in  den  Kolonien  tätigen  Gesellschaften  in  der  von  100  000  bis 
250000,  bei  der  Textilindustrie  in  der  von  250000  bis  500000, 
bei  den  Zuckerfabriken  endlich  in  der  von  500  000  bis  i Million 
Mark.  In  allen  Geschäftszweigen  mit  Ausnahme  der  Textilindu- 
strie, der  Zuckerfabriken  und  der  kolonialen  Gesellschaften  ist  das 
Stammkapital  der  absoluten  Mehrheit  von  Unternehmungen  auf 
20000  bis  100  000  Mark  normiert.  Besonders  auffällig  ist,  daß 
drei  Viertel  aller  Kalibergbau  treibenden  Gesellschaften  m.  b.  H. 
nur  20000  Mark  Stammkapital  besitzen.  Sie  haben  anscheinend 
zumeist  in  der  Provinz  Hannover  ihren  Sitz  ®).  Zum  großen 
Teil  sind  diese  Gesellschaften  zu  dem  Zweck  gegründet,  um  den 
nichtpreußischen  Gewerkschaften  die  Umgehung  der  Vorschrift  zu 
ermöglichen,  nach  der  ihnen  Erwerb  von  Grundbesitz  über  5000 

1)  Errechnet  durch  Abzug  der  in  Bd.  214  Heft  2,  58  fF.  für  die  Öffentlichen 
Betriebe  gegebenen  Zahlen  von  der  ebenda  S.  14  enthaltenen  Gesamtzahl. 

2)  Vgl.  des  Näheren  Statistik  des  Deutschen  Reichs  Bd.  220/221  S,  214* 
bis  217  *. 

3)  Ende  1908  sind  34  dort  gezählt  worden;  ZPrStatB.  50  (1910)  51  f. 

I * 
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M irk  nur  mit  Genehmigung  der  preußischen  Regierung  gestattet  ist. 
D e Gewerkschaften  besitzen  alle  Anteile.  Auch  die  merkwür- 
di  |e  Tatsache,  daß  63  v.  H.  der  Banken  nur  bis  zu  50  000  Mark 
Stammkapital  haben,  beruht  auf  dem  besonderen  Charakter,  den 
di  ;se  Unternehmungen  in  einer  Provinz  angenommen  haben. 
E:  sind  das  in  der  Regel  kleine  Sparkassen,  die  in  Schleswig- 
Id  ilstein  tätig  sind  ^). 

Nach  der  von  der  britischen  klassischen  Nationalökonomie 
b(  gründeten,  noch  heute  herrschenden  Lehre  ist  eine  der  uner- 
lä  Glichen  Grundbedingungen,  die  zur  wirtschaftlichen  Rechtferti- 
gt ng  jeder  Aktiengesellschaft  erforderlich  sind,  »that  it  requires 
a greater  Capital  than  can  easily  be  collected  into  a private  co- 
pj  rtnery.  If  a moderate  Capital  were  sufficient,  the  great  utility 
of  the  undertaking  would  not  be  a sufficient  reason  for  estab- 
lishing  a joint  stock  Company;  because,  in  this  case,  the  demand 
for  what  it  was  to  produce  would  readily  and  easily  be  supplied 
by  private  adventurers  ^)«.  Diese  Grundbedingung  ist  bei  den 
d(  utschen  Aktiengesellschaften  in  der  Regel  erfüllt. 
Ir  bemerkenswertem  Gegensatz  zu  den  Gesellschaften  m.  b.  H. 
is ; bei  den  meisten  Gewerbegruppen  die  relative  Mehrheit  der 
Aktiengesellschaften  in  einer  der  Kapitalklassen  über  i Million 
]\]ark  vereinigt.  Nur  in  den  Industrien  der  Steine  und  Erden  und 
d(  r Nahrungsmittel,  bei  den  Zuckerfabriken,  im  Baugewerbe  und 
im  graphischen  Gewerbe  gehört  sie  der  Kapitalstufe  500000  bis 
I Million  Mark  an,  noch  tieferen  Stufen  nur  im  Theatergewerbe 
und  in  der  Gast-  und  Schankwirtschaft.  Bei  allen  Gewerbe- 
gi  uppen  außer  den  eben  genannten  überschreitet  auch  das  Stamm- 
k:  pital  der  absoluten  Mehrheit  von  Unternehmungen  die  Millionen- 
gi  enze  ^). 

Als  die  Gesellschaft  m.  b.  H.  in  Oesterreich  eingeführt 
werden  sollte,  wurde  die  Erwartung  ausgesprochen,  daß  das 
durchschnittliche  Kapital  der  neuen  Gesellschaftsform  nicht  uner- 
h(  blich  höher  sein  werde  als  im  Deutschen  Reich.  Man  nahm 
au,  daß  besonders  die  Großindustrie  die  neue  Unternehmungs- 

1)  Eingehender  ist  davon  später  (§  3)  zu  handeln. 

2)  Adam  Smith^  Wealth  of  Nations  book  V chap.  l. 

3)  Dem  entsprechen  die  Durchschnittskapitalien  der  beiden  Unternehmungs- 
fo  men  in  den  einzelnen  Gewerbegruppen. 
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form  willkommen  heiße  und  sie  eifrig  ausnutzen  werde  i).  Diese 
Erwartung  ist  nur  in  ganz  beschränktem  Umfang  erfüllt  worden. 
Zwar  ist  der  Durchschnitt  des  Stammkapitals  bei  vielen  Gewerbe- 
gruppen in  Oesterreich  ein  wenig  höher  als  im  Reich.  Er  be- 
trägt beispielsweise  Ende  19^3  Industrie  der  Steine  und 

Erden  261  000  Kronen  gegen  203  000  Mark,  in  der  chemischen 
Industrie  327000  Kronen  gegen  237000  Mark,  im  Baugewerbe 
200  000  Kronen  gegen  103  000  Mark.  Auch  wenn  man  das  No- 
minalkapital aller  Unternehmungen  betrachtet,  ist  es  in  Oester- 
reich durchschnittlich  etwas  größer  als  im  Reich.  Für  die  Jahre 
1909  bis  1913  sind  die  Zahlen  276000,  267000,  253000,  242000, 
238000  Kronen  und  212000,  198000,  191  000,  183000,  180000 
Mark 2).  Diese  bei  dem  Durchschnitt  der  österreichischen  Unter- 
nehmungen festzustellende  größere  Kapitalkraft  beruht  jedoch 
weniger  auf  einer  stärkeren  Vorliebe  der  Großindustrie  für  die 
neue  Form  als  auf  einer  minder  weitgehenden  Bereitwilligkeit 
kleiner  Unternehmungen,  sich  in  der  neuen  auch  dort  oft  mit 
Mißtrauen  angesehenen  Form  zu  betätigen.  Folgende  Zusammen- 
stellung (S.  8)  beweist  diese  Behauptung. 

Die  beiden  tiefsten  Kapitalstufen  sind  bei  den  meisten  Unter- 
nehmungszweigen weniger  besetzt  als  im  Reich,  obwohl  die  Grenzen 
in  Oesterreich  nach  dem  eingezahlten  und  im  Reich  nach  dem 
Nominalkapital  gezogen  sind.  Nicht  so  stark  weichen  die  Ver- 
hältniszahlen der  Millionengesellschaften  in  den  beiden  Staaten 
voneinander  ab.  Das  würde  noch  klarer  zutage  treten,  wenn 
die  Reichsstatistik  es  ermöglichte,  die  Gesellschaften  mit  i 
Million  Mark  Stammkapital  zu  den  Millionengesellschaften  zu 
rechnen. 

Die  Richtung  der  Entwicklung  wird  dadurch  offenbar, 
daß  die  Gesellschaften  mit  einem  Kapital  bis  zu  50  000  Mark  im 
Verhältnis  zu  den  übrigen  jahraus  jahrein  an  Zahl  und  Kapital 
zunehmen.  Das  macht  sich  allerdings  für  das  Deutsche  Reich  in 
viel  größerem  Umfang  geltend  als  für  Oesterreich,  ist  aber 
auch  dort  zu  beobachten.  Die  nachstehende  Aufstellung  (S.  9) 
zeigt  es. 

1)  Vhdl.  u.  Beschlüsse  des  Industrierats  4.  Heft  (1905)  29  f.,  48. 

2)  Errechnet  aus  den  Angaben  der  Statist.  Monatschrift  und  der  VJH. 
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3,  Die  tätigen  Gesellschaften  m.  b.  H.  in  Oesterreich  nach  der 
Höhe  des  eingezahlten  Stammkapitals  Ende  1913^). 
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Zahl  der  Gesellschaften  mit  einem  Stammkapital  von 

Kronen:  a)  absolut^),  b)  v.  H.  der  Gesamtzahl  (Sp.  2), 

über 


bis  20000 


über 

über 

über 

20  000 

50  000 

100  000  1 

bis 

bis 

bis  1 

50  000 

100  000 

500  000  1 

\ 

500  000 
bis 

1 000  000 


Kronen 


von  1 
bis  2 


von  2 
bis  5 


von  5 
bis  20 


Millionen  Kronen 


a) 

b) 

a)|  b) 

|a)l  b) 

h) 

b) 

a)|  b)  |a) 

b) 

a) 

b) 

|a)|  b) 

I 

2 

3 

! 4 

5 

6 

7 

i 8 

10 

11 

\ 

12 

13 

14 

15 

16 

17 

18 

Berg  )au-  und  Hütten- 
we  ksgesellschaften 

170 

32 

18ß 

23 

13,5 

35 

20,6 

53 

31,2 

9 

5,3 

12 

7,7 

4 

2,4 

3 

1,8 

Glas- , Porzellan-, 

Sti  in-  und  Ton- 

in(  ustrie  .... 

81 

11 

13,6 

II 

13,6 

14 

17,3 

36 

44,4 

9 

11,1 

2 

4,5 

— 

— 

— 

Masc  ainen-,  Metall- 
w£  ren-  und  Appa- 

rai  efabriken  . 

265 

44 

16,6. 

65 

24,5 

47 

77, 7185 

32,1 

19 

7,2 

4 

1,5 

I 

0,4 

I 

10,4 

Cher  lische  Industrie 

108 

18 

16J\2S 

25,9 

14 

13,0 

34 

31,5 

5 

4,6 

7 

6,3 

3 

2,8 

— 

Text  lindustrie 

66 

7 

70,6  13 

19,7 

8 

12,1 

25 

37,9 

8 

12,1 

2 

3,3 

4 

6,7 

— 

— 

Zuck  drfabriken 

13 

I 

7,7 

I 

7,7 

— 

3 

23,1 

4 

30,8 

4 

30,8 

2 

15,4 

— 

— 

Bau|  esellschaften 

89 

16 

7S,0i23 

25,8 

14 

15,7 

28 

31,5 

7 

7,9 

— 

I 

1,1 

— 

Ham  elsgesellschaften 

384 

130 

33,9 

99 

25,8 

65 

16,9 

72 

18,7 

13 

3,4 

4 

7,0 

2 

0,5 

— 

— 

Banl  - und  Kredit- 

in;  titute  . . . . 

68 

16 

23,0 

17 

25,0 

12 

17,6 

18 

26,5 

2 

2,9 

3 
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Eine  Erklärung  der  über  Erwarten  starken  Vermehrung  der 
Meinen  Gesellschaften  m.  b.  H.  bietet  nur  die  An- 
r ahme,  daß  von  Jahr  zu  Jahr  eine  wachsende  Zahl  von  Unter- 
rehmungen  bei  der  Gründung  die  beschränkte  Haftung  der  un- 
t eschränkten  vorzieht,  also  Individualgesellschaften  durch  diese 
Unternehmungsform  ersetzt  werden.  So  hat  Goldschmidt  mit 
seiner  Befürchtung,  daß  die  neue  Gesellschaftsform  die  grund- 
sitzlich  solideren  Unternehmungsformen  der  offenen,  der  Kom- 
riandit-  und  der  stillen  Gesellschaft  verdrängen  werde®),  recht 
t ehalten.  Diese  Entwicklung,  auf  die  schon  bei  der  Besprechung 


1)  Entnommen  und  errechnet  aus  der  Statist.  Monatschrift  51  (1915)  35 

I eider  kann  diese  Tabelle  nicht  wie  die  vorhergehende  für  das  normierte  Stamm- 
liipital  aufgestellt  werden.  Die  Möglichkeit  eines  Vergleichs  mit  der  Verteilung 
i:  1 Reich  wird  dadurch  aber  nicht  etwa  vollkommen  aufgehoben.  Das  eingezahlte 
lammkapital  beläuft  sich  in  Oesterreich  Ende  1913  ^9>2  v.  H.  des  normierten. 

2)  Vgl,  Aufstellung  2 Anm.  2. 

3)  Alte  und  neue  Formen  der  Handelsgesellschaft  (1892),  Vermischte  Schrif- 
t-  n 2,  335. 
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4.  Die  Entwicklung  der  tätigen  Gesellschaften  m.  b.  H.  nach 

der  Höhe  des  Stammkapitals^): 
a)  in  Preußen  Ende  1904  bis  Ende  1913“). 


Jahr 


S?  , 

X 

E 5 ! 

Ci 

« c 

N 

w 

B 

Ci 

(/] 

<ü 

£.£  1 

n ^ 1 

a 

OT  08  1 

(U  -w 

0 a ' 

Vom  Hundert  a)  der  Gesamtzahl  (Sp.  2),  b)  des  gesam- 
ten Stammkapitals  (Sp.  3)  entfielen  auf  die  Gruppe  von 

Mark 


20  000 
bis 

50  000 


5 


1 über 

über 

50  000 

100  000 

bis 

bis 

100  000 

500  000 

a)  ;b) 

a)  [ b) 

- 

c^ 

! 8 9 

über 

500000 

bis 

1 000  000 


über  I über  2 über 

bis  2 Mil- bis  5 Mil-'  5 Mil- 
lionen I honen  lionen 


18983) 

1904 

1905 

1906 

1907 

1908 

1909 

1910 

1911 

1912 

1913 


1 839I  693^28,5 


5 548 

6 481 
7709 

8 904 

10443 
12  258 
14  166 

16  090 

17  901 

19493 


-!i9.o|  — 35>S  — 
1458  39,8  4, 4 20, 4 6,2  30,7  28,7 
i6i5'4I,o  4,8|20,7  6,6  29,8  29,8] 
1828  42,5  s,i|2i,o  7,1  28j8  30,2 

1988  44,715.7  20,917,6  27,2;3o,5 

2229  47,0  6,I'2o,2|7,6  26,0  30,1 
2440  50,1  6,9  19, 3'7, 8 24,2  30,0 
2571  52,6  7,8  i8,7[8,3  22,8  30,8 
2794  54,6  8,4  i8,I|8,4  21,5  30,6 
2991  56,4  8,9!i7,6;8,5  20,6  30,5 
3178  57.6,9,2, 17,218,5  20,0  30.5 


a) 

b) 

a)|  b) 

1 a)  1 b)  a) 

' b) 

10 

l I 

12 

^3 

' 14 

15  16 

17 

1 

10, l| 

3,9 

1 

1 

.2,2 

— 0,4 

1 

5,3j 

15,4 

a) 

3.8  b)  45,3 

5,1 

15,5 

a) 

3,5 

b)  43,4 

4,7; 

15,5 

a) 

3,1 

b)  42,3 

4,3 

14,7 

h7 

12,4 

0,8 

10,6  0,2 

18,3 

4.1 

14,6 

1,8; 

12,2 

0,7 

9,7  0,3 

19,7 

3,7 

14,3 

1.8, 

,12,9 

0,7 

io,ro,2 

18,0 

3,6 

15.0 

1,6 

12,8 

0,6 

10,0,0,2 

15.4 

3,4 

15,0 

1,5 

.13,2, 

,0,6 

9,9'o,2 

14,5 

3,2 

14.6 

1,4 

12,80,6 

10,2  0,2 

14,6 

3,1 

!i4.6 

1,3 

12.5 

0,6 

,11)0,0,2 

13,7 
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Vom  Hundert  a)  der  Gesamtzahl  (Sp.  2),  b)  des  gesamten  Stamm- 
kapitals (Sp.  3)  entfielen  auf  die  Gruppe  von Kronen 


bis 

20  000 


über 
20  000 
bis 

50  000 


über 
50  000 
bis 

100  000 


über 

100000 

bis 

500  000 


a)  b) , a)  I b) 1 a)  | b) ! a)  ; b) 


über 

500000 

bis 

1 000  000 
a);  b) 


1 bis 

2 Mil- 
lionen 


2 bis 
5 Mil- 
lionen 


b)  a)  1 b) 


5 Mil- 
lionen 
und 
mehr 
a)  b) 


I 

2 

3 

1 

i ^ 

5 

1 

6 

I 7 

1906 

61 

17 

1 

19,7 

0,7 

19, 7| 

|2,7 

1907 

248 

63 

23,3 

20,2: 

2,8 

1908 

492 

1 ^^4 

17,8 

0,8. 

21,5  3,0 

1909 

743 

: 173 ; 

17,9' 

1,0 

22,7.3,4 

1910 

1064 

251 

19,3, 

1,2: 

23,8|3,5 

1911 

1473 

: 329 

20,5 

i,3'23,2| 

3.6 

1912 

1914 

412 , 

21,0 

I,4'23,2I 

3,8 

1913 

2312 

492 

21,7 

ii,5  23,1 

1 

1 

3,8 

8 


10 


II  12  13  14  151  i6'  17  181  19 


a)  I9>7  b)  70,4 
a)  12,1  b)  62,3 
a)  12,0  b)  61,9 


6,2^19,5 


3.2  18,1 

1,3 

15,4 

0,3 

11,7 

3,4  18,1 

0,8 

9,7 

0,3 

13,4 

2,9  16,1 

1,0 

10,8 

0,3 

11,7 

2,8  15,6 

0,9 

11,2 

0,2 

9,4 

2.6  15,0 

1,0 

1 1,6 

0,2 

8,8 

1)  In  Tabelle  a)  des  nominellen,  in  Tabelle  b)  des  eingezahlten. 

2)  Den  PrStatJ.  1905 — 1914  entnommen.  Die  Reichsstatistik  bietet  derartige 
Angaben  nicht.  Preußen  kann  aber  als  Repräsentant  des  Reichs  gelten : Ende  1913 
sind  hier  72,  8 v.  H.  aller  deutschen  Gesellschaften  m.  b.  H.  mit  66,1  v.  H.  des 
gesamten  Kapitals  tätig  gewesen;  errechnet  aus  PrStatJ.  1914,  221  und  VJH. 
1914  I 203. 

3)  Errechnet  aus  der  von  Fabri  aufgestellten,  bei  Neukamp  ZVolksw.  1899, 
344  abgedruckten  Aufstellung.  Die  Zahlen  beziehen  sich  auf  das  Reichsgebiet. 

4)  Errechnet  aus  den  in  der  Statist.  Monatschrift  41  (1915)  38  ff.  enthaltenen 
absoluten  Zahlen. 
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dei  Gründungen  hingewiesen  worden  ist,  hat  bisher  nur  wenig 
Be  ichtung  erfahren  ^). 

Viel  mehr  Bedeutung  ist  der  Tatsache  beigemessen  worden, 
da:^  Millionenunternehmungen  im  Gewand  der  Gesell- 
scl  aft  m.  b.  H.  nicht  zu  den  Seltenheiten  gehören.  Am  30.  Sep- 
teriber  1909  hat  es  im  Deutschen  Reich  306  Gesellschaften 
m.  b.  H.  mit  einem  nominellen  Stammkapital  von  mehr  als  i bis 
2 'vlillionen  Mark  gegeben  (das  sind  1,8  v.  H.  aller  tätigen),  123 
mi  einem  solchen  von  über  2 bis  5 (o,7  v.  H.),  29  mit  über  5 
bis  20  {0,2  V.  H.),  5 mit  über  20  bis  50  (0,03  v.  H.)  und  i mit 
mt  hr  als  50  Millionen  Mark.  In  Oesterreich  sind  die  entsprechen- 
de 1 Zahlen  für  das  eingezahlte  Kapital  Ende  1913  61  mit  i bis 
2 2,6  V.  H.),  23  mit  2 bis  5 (1,0  v.  H.)  und  4 mit  5 bis  20  Mil- 
lio:ien  Kronen  (0,2  v.  H.).  Diesen  Millionenunternehmungen  hat 
m:  n also  das  Urteil  gesprochen:  Der  Gesetzgeber  hat  bei  Ein- 
fülirung  dieser  Gesellschaftsform  nur  an  ihre  Verwendung  für 
kl(  inere  Unternehmungen  gedacht.  Die  Benutzung  für  sehr  große 
Unternehmungen,  zu  denen  alle  mit  mehr  als  i Million  Mark 
Kapital  gerechnet  werden  müßten,  sei  einfach  eine  Umgehung 
der  strengeren  Bestimmungen  des  Aktienrechts.  Es  sei  zu  be- 
fü  -chten,  daß  die  Gesellschaft  m.  b.  H.  sich  in  Zukunft  größeren 
U iternehmungen  häufiger  zuwenden  werde 

Diese  Sorge  ist  nach  dem  Gang  der  Entwicklung  nicht  be- 
reditigt.  1898  sind  im  Reich  die  Millionengesellschaften  mit  6,5 
V.  H.  an  der  Gesamtzahl  beteiligt  gewesen.  Bis  1909  ist  der  An- 
te 1 im  Reich  und  in  Preußen  auf  2,7  v.  H.,  bis  1913  in  Preußen 
aif  2,1  v.  H.  gefallen.  In  Oesterreich  beträgt  dieser  Anteil  1909  4,8, 
IC  13  nur  noch  3,8  v.  H.  Im  gleichen  Zeitraum  ist  hier  der  Anteil  des 
St  ammkapitals  dieser  Gesellschaften  am  gesamten  Stammkapital 
vcn  45,2  auf  35,4  v.  H.  gesunken.  In  Preußen  hat  sich  1909  bis  1913 
di  j Verhältniszahl  von  41,0  auf  36,2  v.  H.  vermindert.  Während 

1)  Schön,  Der  Kredit  der  Gesellschaften  m.  b.  H.,  BankA.  6 (1906/7)  284 
ha  auf  sie  zuerst  hingewiesen.  Vgl.  ferner  Heinitz,  Zur  Entwicklung  der 
Gt  Seilschaften  m.  b.  H.,  DJZ.  14  (1909)  178,  Karl  Lehmann,  Gutachten  über 
dii  Frage : Welche  Grundsätze  des  deutschen  Aktienrechts  werden  bei  einer  Kodifi- 
zi(  rung  des  österreichischen  Aktienrechts  zu  berücksichtigen  sein?  31.  DJT.  (1912) 

I.  507- 

2)  Liefmann,  Beteiligungs-  und  Finanzierungsgesellschaften  (2.  Aufl.  1913) 
573  und,  ihm  folgend,  Kopsch,  Interkommunale  gewerbliche  Unternehmungen  (1913) 
61,  Strutz,  Die  Neuordnung  der  direkten  Staatssteuern  in  Preußen  (1912)  130  und 
Ä’i  rl  Lehmann  a.  a.  O. 
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dieser  Zeit  hat  sich  die  Zahl  der  preußischen  Gesellschaften  mit 
mehr  als  5 Millionen  Mark  Kapital  von  28  auf  33  gehoben, 
die  andern  Millionengesellschaften  haben  sich  von  296  auf 
377  vermehrt.  Die  Zunahme  der  Gesellschaften  mit  mehr  als 
I Million  Mark  Kapital  hat  also  nur  26,5  v.  H.  betragen,  während 
sich  die  Gesamtzahl  der  preußischen  Gesellschaften  von  1909  bis 
1913  um  59,0  V.  H.  gesteigert  hat. 

Auch  im  übrigen  kann  jenem  Urteil  über  die  Millionenunter- 
nehmungen nicht  zugestimmt  werden.  Es  trifft  nicht  zu,  daß  man, 
als  das  Gesetz  geschafTen  worden  ist,  nur  an  kleine  Gesellschaf- 
ten gedacht  habe.  Im  Verlauf  der  Entstehungsgeschichte  ist  der 
Vorschlag  eines  Höchstkapitals  für  die  neue  Unternehmungsform 
nie  aufgetaucht,  wohl  aber  der  eines  Mindesthaftguts  von  i Mil- 
lion Mark.  Ferner  bedeutet  die  Festlegung  des  Stammkapitals 
auf  mehr  als  i Million  Mark  keineswegs  immer  eine  Annäherung 
an  den  volkswirtschaftlichen  Typus  der  Aktiengesellschaft.  Die 
nähere  Betrachtung  einer  Anzahl  der  kapitalkräftigsten  Unterneh- 
mungen wird  das  zeigen. 

Von  ihnen  sind  einige  der  größten  reine  Familienunter- 
nehmungen. Dazu  sind  die  W e r t h e i m Grundstücks- 
Gesellschaft  und  die  Gesellschaft  A.  Wertheim 
in  Berlin  zu  rechnen.  Beide  sind  am  4.  Januar  1909  gegründet 
W'orden.  Jene  hat  ein  Stammkapital  von  4,2  Millionen  Mark  und 
verfolgt  den  Zweck  der  Nutzung  des  der  Gesellschaft  gehörigen 
Grundbesitzes  durch  Vermietung.  Diese  besitzt  ein  Stammkapital 
von  5,001  Millionen  Mark  und  ist  aus  einer  offenen  Handelsgesell- 
schaft entstanden.  Ihr  Zw^eck  ist  der  Betrieb  von  Handelsgeschäf- 
ten jeder  Art.  P'erner  ist  die  Gesellschaft  Carl  P"  r e u d e n- 
berg  in  Weinheim  i.  B.  zu  nennen.  Am  i.  Januar  1897  ist  sie 
zum  Vertrieb  von  Lederfabrikaten  errichtet  worden.  Sie  arbeitet 
mit  einem  Stammkapital  von  12  Millionen  Mark.  Auch  die  aus 
einer  Kommanditgesellschaft  in  eine  Gesellschaft  m.  b.  H.  um- 
gewandelte Unternehmung  der  Gebrüder  Stumm  in  Neun- 
kirchen kann  hier  angeführt  werden.  Sie  ist  am  23.  Februar  1903 
gegründet  worden  und  betreibt  mit  einem  Stammkapital  von 
21,6  Millionen  Mark  die  Herstellung  und  Weiterverarbeitung  von 
Eisen  und  Stahl.  Endlich  gehören  die  Röchlingschen 
Eisen-  und  Stahlwerke  in  Völklingen  a.  Saar  zu  dieser 
Gruppe.  Diese  Gesellschaft  ist  schon  am  19.  März  1896  ins 
Leben  gerufen  worden  und  nennt  jetzt  ein  Stammkapital  von 
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2C  Millionen  Mark  ihr  eigen.  Sie  befaßt  sich  mit  der  Eisen-  und 
Slahlfabrikation  einschließlich  des  Verkaufs  und  der  Verwertung 
d(  r Fabrikate  sowie  mit  dem  Betrieb  von  Bergwerken  und  der 
Ei  richtung  und  dem  Betrieb  von  Hochofenwerken.  Daß  diese 
U Vernehmungen  ^),  wenn  sie  der  Rechtsform  der  Aktiengesell- 
sc.iaft  die  der  Gesellschaft  m.  b.  H.  vorgezogen  haben,  gegen  den 
Sian  des  Gesetzes  gehandelt  hätten,  mag  wohl  niemand  be- 
lu  upten.  Hat  man  doch  gerade  diese  Art  von  Unternehmungen 
VC  r der  Einschnürung  in  die  Zwangsjacke  der  Aktiengesellschaft 
bewahren  wollen! 

Auch  die  Gesellschaften  m.  b.  H.,  an  denen  nur  ganz  wenige 
P irsonen  beteiligt  sind,  wird  man  nicht  zu  den  Unternehmungen 
zählen  dürfen,  die  wirtschaftlich  den  Aktiengesellschaften  nahe- 
st ;hen.  Eine  solche  Gesellsc^haft  sind  die  Gräflich  Schaff- 
gotsch 'sehen  Werke  in  Beuthen  (Oberschlesien).  Am 
30.  September  1905  ist  sie  mit  einem  Stammkapital  von  50  Mil- 
li« men  Mark  gegründet  worden.  Sie  nimmt  der  Größe  nach 
di;n  dritten  Platz  unter  den  deutschen  Gesellschaften  m.  b.  H. 
ein.  Die  Gesellschafterin  Gräfin  Johanna  Schaffgotsch  hat  in 
d e Unternehmung  Rittergüter,  Kohlengruben,  Ziegeleien,  Gut- 
haben beim  Schlesischen  Bankverein,  Hypotheken  und  Darlehns- 
ferderungen  zum  Gesamtwert  von  52,98  Millionen  Mark  ein- 
gabracht.  Davon  sind  49,98  Millionen  Mark  auf  die  Stamm- 
einlage der  Gesellschafterin  verrechnet,  der  Ueberschuß  von 
3 Millionen  IVIark  ist  der  Gesellschaft  kreditiert  worden.  Deren 
Z ,veck  ist  die  Weiterführung  des  eingebrachten  industriellen,  land- 
uud  forstwirtschaftlichen  Besitzes.  Von  4 Gesellschaftern  ist 
H ardy  & Co.  zur  Fortführung  des  Bankgeschäfts  der  offenen 
Handelsgesellschaft  Hardy  & Co.  am  21.  Februar  1899  gegründet 
w arden.  Das  Stammkapital  beläuft  sich  auf  1 5 Millionen  Mark. 
S fit  1910  sind  die  Anteile  dieser  Gesellschaft  m.  b.  H.  im  Besitz 
dar  Rheinisch -Westfälischen  Discontogesellschaft. 

Eine  ganze  Reihe  derartiger  Gesellschaften  mit  hohem 
S ammkapital,  vielfach  zugleich  mit  wenigen  Teilnehmern,  stellen 
ferner  die  von  öffentlichen  Korporationen  betriebenen  und  die 

i)  Deren  gibt  es  unter  den  großen  Gesellschaften  offenbar  eine  stattliche 
Menge.  So  wird  in  einer  (ungedruckten)  Eingabe  von  300  rheinisch-westfälischen 
G isellschaften  m.  b.  H.  an  das  pr.  AbgH.  vom  28.  Jan.  1906  mitgeteilt,  daß  in 
kl  rzer  Zeit  im  Rheinland  und  in  Westfalen  45  reine  Familiengründungen  ermittelt 
w irden  seien,  die  ein  Durchschnittskapital  von  1,14  IMillionen  Mark  besäßen. 
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gemischten  Unternehmungen.  Unter  diesen  sind 
Gesellschaften  zu  verstehen,  in  denen  öffentliche  Korporationen 
mit  Privatkapital  Zusammenwirken,  die  das  privatwirtschaftliche 
und  das  korporationswirtschaftliche  Element  in  sich  vereinigen. 
Talsperren,  Ueberlandzentralen  und  sonstige  Elektrizitätswerke, 
Straßen-  und  Kleinbahnen  sind  Typen  von  Unternehmungen,  zu 
deren  Betrieb  sich  öffentliche  Verbände  (insbesondere  Kreise  und 
Städte)  untereinander  und  mit  privatem  Kapital  häufig  in  Form 
der  Gesellschaft  m.  b.  H.  zusammentun.  Ein  Beispiel  bieten  die 
Charlottenburger  Wasserwerke.  Sie  sind  am  12.  PT- 
bruar  1895  Leben  getreten  und  besitzen  ein  Stammkapital  von 
1 3 004  500  Mark.  PTmer  können  die  Brandenbur  gischen 
Kreis  - FMektrizitäts werke  und  die  Elektrizitäts- 
werke Minden-Ravensberg  in  Herford  hier  namhaft  ge- 
macht werden  ^).  Jene  sind  im  Juli  1912  mit  einem  Stammkapi- 
tal von  1,2  Millionen  Mark  gegründet  worden.  Davon  entfällt 
auf  die  Landkreise  Osthavelland,  Ruppin  und  W esthavelland  je 
ein  Drittel.  An  diesen  sind  zwar  31  Gesellschafter  beteiligt ; die 
Provinz  Westfalen,  die  Kreise  Herford  und  Minden,  die  Städte 
Herford,  Bünde  und  Bad  Oeynhausen,  23  Landgemeinden  und 
2 Gutsbezirke.  Da  aber  ein  Wechsel  der  Mitgliedschaft  gerade- 
zu ausgeschlossen  erscheint,  steht  auch  diese  Gesellschaft  trotz 
ihres  Stammkapitals  von  1,5  Millionen  Mark  weitab  von  dem  volks- 
wirtschaftlichen Begriff  der  Aktiengesellschaft. 

Von  welcher  Bedeutung  und  von  welchem  Nutzen  für  die 
Volkswirtschaft  die  unter  dem  Patronat  öffentlicher  Verbände 
stehenden  Unternehmungen  dieser  Art  sind,  zeigt  vor  allem  auch 
eine  Reihe  von  im  Krieg  gegründeten  Gesellschaften  m.  b.  H.  An 
erster  Stelle  ist  die  Kriegs-Getreide-Gesellschaft  zu 
nennen.  Preußen,  48  deutsche  Großstädte  und  13  indu- 
strielle Betriebe  oder  Konzerne  errichteten  sie  im  November  1914. 
Unter  den  zur  Industrie  gehörigen  Gründern  befanden  sich  bei- 
spielsweise das  Rheinisch- Westfälische  Kohlen-Syndikat.  die  Ver- 
einigten Köln-Rottweiler  Pulverfabriken  und  die  Friedr.  Krupp 
Aktiengesellschaft.  Das  Stammkapital  betrug  50  IMillionen  Mark. 
Davon  brachte  Preußen  21,  die  Großstädte  brachten  20  und  die 
gewerblichen  Unternehmungen  9 Millionen  auf.  Nach  der  Grün- 
dung trat  Preußen  Teile  seines  Anteils  an  Bayern,  W'ürttemberg, 

i)  Kopsch,  Interkommunale  gewerbliche  Unternehmungen  (1913)  66  f. ; dort 
66  ff.  und  118  f.  weitere  Beispiele. 
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Sachsen,  Baden,  Hessen,  Mecklenburg-Schwerin  und  Elsaß-Loth- 
ri  igen  ab.  Ursprünglich  bildeten  der  Erwerb  und  die  Lagerung 
inländischen  Roggens  zwecks  Veräußerung  nach  Mitte  Mai  1915 
d<  n Zweck  der  Gesellschaft.  Wenige  Wochen  nach  der  Gründung 
sah  man  aber,  daß  die  zwei  bis  drei  Millionen  Tonnen,  die  von 
d(  r Gesellschaft  erworben  werden  sollten,  zur  Deckung  des  deutschen 
B ;darfs  bis  zur  nächsten  Ernte  nicht  ausreichten.  Deswegen  wurde 
die  Gesellschaft  zur  Trägerin  eines  Handelsmonopols  für  das  Brot- 
g(  treide  bestellt  und  alles  Brotgetreide  am  i.  Februar  1915  zu 
ihren  Gunsten  beschlagnahmt.  Das  Sammeln,  Lagern  und  Beför- 
di  rn  des  Getreides  von  den  Produzenten  zu  den  Mühlen  war  dann 
die  Aufgabe  der  Kriegs-Getreide-Gesellschaft.  Wiederum  andre 
Aufgaben  sind  der  Gesellschaft  m.  b.  H.  hinsichtlich  des  Brotge- 
treides und  Mehls  aus  dem  Erntejahr  1915  zugewiesen  worden. 
S e bildet  jetzt  die  Geschäftsabteilung  der  Reichsgetreide- 
s ; e 1 1 e.  Neben  ihr  steht  die  Verwaltungsabteilung,  eine  Behörde. 
Nach  deren  grundsätzlichen  Anweisungen  (über  die  auf  den  Kopf 
d jr  Zivilbevölkerung  entfallende  Mehlmenge,  die  aufzusammelnde 
Rücklage  usw.)  hat  die  Geschäftsabteilung  die  ihr  obliegenden 
g jschäftlichen  Angelegenheiten  zu  erledigen.  Durch  eine  umfas- 
S(  'nde  Anerkennung  selbst  wirtschaftender  Kommunalverbände  ist 
e ne  weitgehende  Dezentralisation  durchgeführt  worden.  Das 
P andelsmonopol  der  Reichsgetreidestelle  beschränkt  sich  dem- 
giinäß  auf  die  Kommunalverbände,  die  nicht  selbst  wirtschaften, 
wenngleich  der  Ueberschuß  über  den  Bedarfsanteil  ihr  auch  von 
d tn  Selbstwirtschaftern  abzuliefern  ist.  Dennoch  sind  die  Auf- 
g iben  der  Gesellschaft  m.  b.  H.  jetzt  größer  als  früher,  da  man 
fi  r das  Erntejahr  1915  mit  einem  Ertrag  von  12  bis  13  Millionen 
Tonnen  Brotgetreide  rechnet,  während  am  i.  Februar  1915  nicht 
e nmal  der  dritte  Teil  dieser  Summe  noch  vorhanden  gewesen 
is^.  Dementsprechend  ist  auch  das  Stammkapital  erhöht  worden. 
Fas  Reich  hat  sich  mit  20  Millionen  Mark  beteiligt.  Mit  einem 
S;ammkapital  von  70  Millionen  Mark  ist  diese  Gesellschaft  m.  b.  H. 
jetzt  die  zweitgrößte  im  Deutschen  Reich.  Eigenartig  ist  ihre 
C rganisation.  Die  Gesellschafterversammlung  tritt  in  ihrer  Bedeu- 
tung stark  zurück,  der  Aufsichtsrat  rückt  in  dem  Vordergrund.  Er 
b ^stellt  die  Geschäftsführer,  unter  denen  einer  Landwirt  sein 
n uß.  Die  Bestellung  bedarf  der  Bestätigung  des  Reichskanzlers. 
Er  besteht  aus  25  Mitgliedern.  Sieben  entfallen  auf  Reich  und 
Bundesstaaten,  sieben  auf  die  Landwirtschaft,  drei  auf  die  groß- 
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gewerblichen  Unternehmungen  und  sieben  auf  die  Städte.  Die 
Vertreter  der  Städte  und  die  der  großgewerblichen  Unterneh- 
mungen werden  von  den  entsprechenden  Gruppen  der  Gesell- 
schafter ernannt,  die  übrigen  vom  Reichskanzler.  Ihm  steht  auch 
die  Bestellung  des  Vorsitzenden  zu,  der  zugleich  der  Vorsitzende 
des  Direktoriums  der  Verwaltungsabteilung  ist.  Die  Dividende 
der  Gesellschaft  ist  auf  5 v.  H.  beschränkt. 

Die  Gesellscha  ft  zur  Sicherung  des  Mehlbedarfs  und 
die  Gesellschaft  Volksernährung  haben  beide  ihren  Sitz  in  •. 

Straßburg.  Ihr  Zweck  ergibt  sich  aus  der  ETrma.  An  der  zw'eiten 
Gesellschaft  ist  die  Stadt  Straßburg  und  der  Bezirk  Unterelsaß 
beteiligt.  Beide  haben  gemeinsam  die  Majorität.  Das  Stamm- 
kapital der  Gesellschatt  zur  Sicherung  des  Mehlbedarfs  beläuft 
sich  auf  1,5  Millionen  Mark.  Davon  entfällt  ein  Betrag  von 
0,3  Millionen  auf  Straßburg,  von  0,2  auf  Mülhausen  und  von  0,1 
auf  Kolmar.  Die  Aktiengesellschaft  Illkircher  Mühlenwerke  hat 
0,5  Millionen  Mark  gezeichnet.  Endlich  haben  die  Bezirke  Unter- 
elsaß und  Oberelsaß  Anteile  übernommen.  Von  Interesse  ist 
auch  die  Baustoffgesellschaft  für  die  ProvinzOst- 
preußen  in  Königsberg.  Gegenstand  der  Unternehmung  ist 
die  Beschaffung  von  Baumaterialien,  die  beim  Wiederaufbau 
der  in  Ostpreußen  zerstörten  Städte,  Ortschaften  und  Gehöfte 
gebraucht  werden.  Ihr  Stammkapital  beträgt  1,6  Millionen  Mark. 

Davon  trägt  der  preußische  Staat  i Million  Mark.  Ferner  sind 
Gesellschafter:  der  Provinzialverband  Ostpreußen,  die  Landwirt- 
schaftskammer, die  Bank  der  ostpreußischen  Landschaft,  die  Ost- 
preußische Landgesellschaft  und  die  amtliche  Vertretung  der  Kauf- 
mannschaft ^). 

Die  Gesellschaft  m.  b.  H.  ist  dank  des  weiten  Spielraums, 
den  das  Gesetz  für  die  Unternehmungsform  bei  der  Ausgestal- 
tung des  Gesellschaftsvertrags  läßt,  die  adäquate  E'orm  für  ge- 
mischte Unternehmungen.  Sie  ermöglicht  es,  die  Gefahr  der 
Majorisierung  von  den  öffentlichen  Verbänden  abzuwenden,  auch 
wenn  sie  nicht  die  Mehrheit  der  Geschäftsanteile  besitzen,  und 
ihnen  einen  Einfluß  auf  die  Geschäftsführung  zu  sichern.  Daher 
finden  die  gemischten  Unternehmungen  in  der  Gesellschaft  m.  b.  H. 


i)  Frankf.  Ztg.  v.  5.  Mai  1915  (Nr.  134)  i.  Mbl. 
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alk  s,  was  sie  zum  Leben  brauchen  '),  und  es  bedarf  nicht  erst 
einjr  neuen  Unternehmungsform  ^). 

Bisweilen  ist  die  Gesellschaft  m.  b.  H.  ferner  gewählt  worden, 
um  die  vollständigste  Art  der  Vereinigung  mehrerer  Unterneh- 
muigen,  die  Fusion  ins  Werk  zu  setzen.  Der  Grund  ist 
in  Fällen  dieser  Art  allerdings  oft  weniger  wirtschaftlicher 
als  juristisch-technischer  Natur  gewesen.  Die  deutschen  Gerichte 
hat  en  es  für  unzulässig  gehalten,  daß  sich  Aktiengesellschaften 
und  Gesellschaften  m.  b.  H.  an  offenen  Handelsgesellschaften  oder 
als  Komplementäre  an  Kommanditgesellschaften  beteiligen.  Darin 
ist  jetzt  Wandel  geschaffen  und  eine  solche  Beteiligung  für  recht- 
mäßig erklärt  worden  ^).  Von  dieser  Möglichkeit  wird  bei  Fusionen, 
we  in  erst  einmal  ein  Spruch  des  Reichsgerichts  diese  Entschei- 
dungen anerkannt  und  die  nötige  Rechtssicherheit  gebracht  hat, 
gewiß  häufig  Gebrauch  gemacht  werden  ■*).  Der  Weg  erspart  den 
zu  verschmelzenden  Unternehmungen  die  großen  mit  der  Errich- 
tur  g juristischer  Personen  verbundenen  Stempelkosten  und  die 
diesen  auferlegte  Einkommensteuer. 

Aus  einer  Fusion  der  Deutschen  Petroleumverkaufsgesellschaft 
m.  b.  H.  und  der  British  Petroleum  Company  ist  1906  die  Euro- 
päische Pe t r o 1 e u m- Un i on  Gesellschaft  m.  b.  H.  in  Bre- 
men entstanden.  Petroleumverkaufsgesellschaften  in  andern  euro- 
pä  sehen  Ländern  sind  ihr  beigetreten.  Deren  Kapital  hat  die 
ne  le  Gesellschaft  übernommen.  Ihr  Zweck  ist  der  Ausschluß  des 
W ;ttbewerbs  untereinander  und  die  gemeinsame  Bekämpfung  der 
St;  ndard  Oil  Company.  Das  auf  37  Millionen  Mark  normierte 
St;  mmkapital  besitzen  in  Höhe  von  20  Millionen  Mark  die  Deutsche 
Pe  roleum-Aktiengesellschaft,  hinter  der  die  Deutsche  Bank  steht, 
uni  in  Höhe  von  17  Millionen  ]\Iark  die  P'irmen  Gebr.  Nobel 
in  Petrograd  und  de  Rothschild  freres  in  Paris  ®).  Einer  Fusion 

1)  In  Oesterreich  kann  sogar  die  Bestellung  des  Geschäftsführers  einer  öffent- 
lich ;n  Körperschaft  übertragen  und  der  Widerruf  durch  die  Gesellschafter  für  den 
Fal  einer  solchen  Bestellung  ausgeschlossen  werden;  §§  15  Abs.  3,  16  Abs.  3. 

2)  A.  M.  Freuna,  Die  »gemischte  wirtschaftliche  Unternehmung«,  eine  neue 
Gesellschaftsform,  VJZ.  i6  (1911)  illSf. 

3)  BayObLG.  v.  16.  Febr.  1912  RJA.  12,  28  ff.,  KG.  v.  28.  Febr.  1913 
Dj; ;.  1913,  1500  f.  Ebenso  die  Entsch.  österr.  Gerichte  v.  17.  Juli  1906  u. 
18.  Dez.  1906  Ofner-Thorsch,  Kommentar  zum  GmbHG.  (2.  Aufl.  1911)  205. 

4)  Vgl.  Frankf.  Ztg.  v.  20.  Dez.  1912,  Pluttu  1912,  703  f.,  Kreuzzeitung  v. 
IO.  Jan.  1913  (Nr.  15),  GmbH  Rundschau  1913,  5;  GmbHZ.  1913,  8f. 

5)  Liefmann  a.  a.  O.  486  f. 
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verdankt  auch  die  größte  deutsche  Gesellschaft  m.  b.  H.,  die 
Siemens-Schuckert  werke  in  Berlin,  ihr  Dasein.  Sie  ist 
am  I.  April  1903  von  der  Aktiengesellschaft  Siemens  & Halske 
und  der  Elektrizitäts-Aktiengesellschaft  vorm.  Schuckert  & Co.  ge- 
gründet worden,  um  zwischen  diesen  Unternehmungen  den  Wett- 
bewerb auf  dem  Gebiet  des  Starkstroms  auszuschalten  und  auf 
diesem  Gebiet  das  P'abrikations-  und  Verkaufsgeschäft  durch  die 
neue  Gesellschaft  betreiben  zu  lassen.  Die  Aktiengesellschaften 
haben  ihre  gesamte  P'abrikation  von  Starkstromanlagen  in  die 
neue  Unternehmung  eingebracht.  An  dem  auf  90  Millionen  Mark 
normierten  Stammkapital  ist  Siemens  & Halske  mit  45050000  i\Iark, 
Schuckert  & Co.  mit  44950000  Mark  beteiligt.  Trotz  der  gewal- 
tigen Masse  kann  man  nicht  sagen,  daß  diese  Gesellschaft  von 
zwei  Gesellschaftern  dem  Sinn  des  Gesetzes  zuwiderläuft  ^). 

Wie  für  die  P'usionen  wird  die  Gesellschaft  m.  b.  H.  für  die 
nicht  in  dem  Maß  auf  Dauer  berechneten  Zusammenfassungen 
mehrerer  Unternehmungen,  die  Interessengemeinschaften  und  Kar- 
telle, verwandt.  Auch  bei  ihnen  wird  die  erwähnte  Umwandlung 
der  Rechtsprechung  wohl  eine  gewisse  Abnahme  der  Gesellschaf- 
ten m.  b.  H.  zugunsten  der  Individualgesellschaften  in  die  Wege 
leiten.  Von  den  verschiedenen  Formen  der  Interessenge- 
meinschaften kommt  hier  im  wesentlichen  nur  die  Ver- 
flechtung mehrerer  Unternehmungen  durch  Beteiligung  in  Betracht. 
Um  eine  derartige  Finanzbeteiligung  zu  ermöglichen,  ist  am 
17.  Oktober  1904  die  offene  Handelsgesellschaft  Leopold  Gas- 
se 1 1 a & Co.  in  die  Gesellschaft  m.  b.  H.  gleichen  Namens  um- 
gewandelt worden.  Das  Stammkapital  beträgt  20  Millionen  iVIark. 
Davon  sind  5,5  Millionen  in  den  Händen  der  Aktiengesellschaft 
P'arbwerke  vorm.  Meister,  Lucius  und  Brüning  in  Höchst  a.  M., 
während  die  Firma  Cassella  in  gleicher  Höhe  Aktien  der  Farb- 
werke besitzt.  Der  Rest  des  Stammkapitals  von  14,5  Millionen 
Mark  verteilt  sich  auf  fünf  durch  Familienbande  verknüpfte  Ge- 
sellschafter. Andrer  Gestalt  ist  die  bekannte  Interessengemein- 
Schaft  des  Rheinisch  - Westfälischen  Kohlensyndikats  und  der 
Banken  S.  Bleichröder,  Berliner  Handelsgesellschaft,  Bank  für 
Handel  und  Industrie,  Deutsche  Bank  und  Diskontogesellschaft. 
Es  hat  für  sie  gegolten,  den  Versuchen  der  Dresdner  Bank,  für 

i)  Ob  nicht  gerade  durch  dieses  Beispiel  die  Widersinnigkeit  und  Reform- 
bedürftigkeit des  Gesetzes  selbst  bewiesen  wird,  ist  eine  andre  an  andrer  Stelle 
(§  14)  ZU  beantwortende  Frage. 

Inaug.-Diss.  Frankel. 
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den  preußischen  Fiskus  die  Mehrheit  der  Aktien  der  Bergwerks- 
Gesellschaft  Hibernia  zu  erwerben,  Widerstand  zu  leisten.  Zu 
diesem  Zweck  haben  sie  am  12.  Dezember  1904  eine  neue  Unter- 
lehmung,  eine  Beteiligungsgesellschaft  gegründet.  Es  ist  die  Ge- 
lellschaft  m.  b.  H.  Herne,  Vereinigung  von  Hibernia- 
\ktionären,  die  ihren  Sitz  im  Jahr  1910  von  Berlin  nach 
jüstrow  in  Mecklenburg  verlegt  hat^).  In  diese  Unternehmung 
; ind  von  den  Gründern  die  in  ihrem  Besitz  stehenden  Hibernia- 
Aktien  eingebracht  worden,  um  sie  auf  diese  Weise  festzulegen. 
Das  Stammkapital  beträgt  42  Millionen  Mark,  doch  sind  davon 
lur  25  V.  H.  eingezahlt  ^). 

Im  Gegensatz  zu  den  Fusionen  und  Interessengemeinschaften 
: tehen  die  Kartelle.  Es  sind  darunter  freie  Vereinbarungen 
.wischen  selbständig  bleibenden  Unternehmern  derselben  Art  zum 
lAveck  monopolistischer  Beherrschung  des  Markts  zu  verstehen  ^). 
Die  Gesellschaft  m.  b.  H.  nimmt  als  Rechtsform  der  Kartelle  eine 
:janz  überragende  Stellung  ein.  Die  deutsche  Denkschrift  über 
las  Kartellwesen  zählt  385  Kartelle  auf.  Darunter  sind  nur 
[3  Aktiengesellschaften  und  166  Gesellschaften  m.  b.  H.  ®).  Für 
iie  niederen  Formen  der  Kartelle,  die  Preis-,  Konditionen-  und 
Debietskartelle,  kommt  die  Gesellschaft  m.  b.  H.,  da  bei  ihnen 
nne  zentrale  Verkaufsstelle  nicht  vorhanden  ist,  nicht  in  Betracht, 
iine  desto  größere  Bedeutung  kommt  ihnen  bei  den  höheren 
stufen  der  Kartelle  zu,  bei  denen  die  Produktion  kontingentiert 


1)  Offenbar  um  der  preußischen  Einkommensteuer  zu  entgehen.  Die  Gründung 
■ [er  Herne-Gesellschaft  soll  übrigens  für  die  preußische  Regierung  gerade  den  An- 
aß gebildet  haben,  durch  die  Vorlage  vom  28.  Nov.  1905  dem  AbgH.  die  Aus- 
dehnung der  Verpflichtung  zur  Einkommensteuer  auf  die  Gesellschaften  m.  b,  H. 

orzuschlagen.  ' Plutus  1904,  1034,  Liebmann  DJZ.  1905,  158,  Brandts^  Düssel- 
dorfer Neueste  Nachrichten  v.  12.  März  1905. 

2)  Neuerdings  ist  man  auf  den  alten  Plan,  dem  Staat  die  Mehrheit  in  der 
! liberniagesellschaft  zu  verschaffen,  zurückgekommen.  Es  wird  der  Gedanke  er- 

tf^ogen,  dem  Staat  zu  diesem  Zweck  die  Herne-Anteile  abzutreten. 

3)  Liefmann^  Kartelle  und  Trusts  (2.  Aufl.  1910)  ii. 

4)  1.  Teil  (1905)- 

5)  In  Oesterreich  sind  Vereinigungen  von  Gewerbetreibenden  für  den  Fall, 
daß  die  Verbindung  den  Zweck  hat,  den  Preis  einer  Ware  zum  Nachteil  des  Publi- 
liums  zu  erhöhen,  verboten.  Unter  dies  Verbot  fallen  die  Kartelle.  Dennoch  gibt 
IS  deren  eine  stattliche  Anzahl;  vgl.  Franz  Klein ^ Das  Organisationswesen  der 
Gegenwart  (1913)  258  f.  Ueber  ihre  Rechtsform  ist  aber  nichts  Genaueres  fest- 
: ustellen. 
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und  der  Absatz  zentralisiert  ist:  den  Syndikaten.  Diese  sind  m 
zwiefach  verschiedener  Weise  organisiert.  Die  ältere  und  auch 
heute  noch  gebräuchlichere  Form  des  Aufbaus  ist  folgende. 
Das  Kartell  selbst  wird  in  einem  Vertrag  als  Gesellschaft  des 
bürgerlichen  Rechts  oder  als  nicht  rechtsfähiger  Verein  er- 
richtet, die  Verkaufsstelle  als  Organ  des  Kartells  in  einem  be- 
sonderen, von  dem  eigentlichen  Syndikatsstatut  unabhängigen 
Vertrag  begründet.  So  ist  die  Struktur  des  Rheinisch-Westfäli- 
schen Kohlensyndikats.  Als  Verkaufsstelle  fungiert  hier  eine 
Aktiengesellschaft.  In  aller  Regel  — z.  B.  bei  dem  Roheisen- 
syndikat, dem  Oberschlesischen  S t a h 1 we  r k s v e r- 
band,  der  Schwarzblechvereinigung^)  — versieht 
eine  Gesellschaft  m.  b.  H.  diese  Aufgabe.  Auch  bei  dem  Kali- 
syndikat ist  die  Verkaufsstelle  in  die  Form  der  Gesellschaft 
m.  b.  H.  gekleidet  2).  Für  die  zweite  Form  des  Aufbaus  eines 
Syndikats  kommt  beinahe  ausschließlich  die  Gesellschaft  m.  b.  H. 
in  Betracht.  Hier  ist  das  Kartell  selbst  als  Gesellschaft  m.  b.  H. 
oro-anisiert  und  bildet  als  solche  zugleich  die  Verkaufsstelle. 
Eine  typische  Vertreterin  dieser  Kartelle  ist  die  Gesellschaft 
m.  b.  H.  Rheinisches  Braunkohlenbrikett-Syn- 
dikat^) in  Cöln,  die  am  i.  April  1915  an  die  Stelle  des  ähn- 
lich organisierten  Braunkohlen-Brikett-Verkaufsvereins ‘^)  getreten 
ist.  Die  Gesellschaft  m.  b.  H.  ist  hier  die  einzig  mögliche  P'orm. 
Das  hat  seinen  Grund  darin,  daß  es  im  Gesetz  ohne  Einschrän- 
kung für  zulässig  erklärt  ist,  den  Gesellschaftern  außer  der  Lei- 
stung von  Kapitaleinlagen  noch  andre  Verbindlichkeiten  gegen- 
über der  Gesellschaft  m.  b.  H.  aufzuerlegen  ^).  Sie  können  also 
außer  zur  Ablieferung  ihrer  gesamten  kontingentierten  Produkte 
zu  Geldleistungen  (Umlagen,  Deckung  einer  Unterbilanz)  und  zu 

1)  Denkschrift  a.  a.  O.  Anl.  B Nr,  2,  7,  19. 

2)  Das  Statut  der  Gesellschaft  m.  b.  H.  vom  7.  Juni  1910  sowie  der  von  den 
Gesellschaftern  untereinander  und  mit  der  Verkaufsstelle  abgeschlossene  Verkaufs- 
vertrag vom  gleichen  Tag  sind  abgedruckt  bei  Flechtheitn^  Die  rechtliche  Organi- 
sation der  Kartelle  (1912)  194 — 212. 

3)  Die  (nicht  veröffentlichte)  Satzung  ist  mir  von  der  Gesellschaft  freundlichst 
überlassen  worden. 

4)  Denkschrift  a.  a.  O.  Anl.  A Nr.  10. 

5)  § 3 Abs.  2?  Diese  Bestimmung  steht  im  Gegensatz  zum  Aktienrecht 
(§  212  HGB.)  und  zum  österr.  Gesetz  über  Gesellschaften  m.  b.  H.  (§  8 Abs.  i), 
die  neben  den  Kapitaleinlagen  nur  wiederkehrende,  nicht  in  Geld  bestehende  Lei- 
stungen freisteilen. 

^ sj» 
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‘ Jnterlassungen,  insbesondere  zu  der  typischen  Syndikatsobliegen- 
]ieit,  die  kartellierten  Produkte  nicht  selbständig  zu  verkaufen,  ver- 
])flichtet  werden. 

Die  Vorliebe  der  Kartelle  für  die  Gesellschaft  m.  b.  H.  beruht 
darauf,  daß  sie  in  viel  höherem  Maß  als  die  Aktiengesellschaft 
den  Bedürfnissen  jedes  einzelnen  Kartells  angepaßt  und  indivi- 
dualistisch gestaltet  werden  kann.  Abgesehen  von  der  Möglich- 
keit des  Zwangs  zu  »andern  Leistungen«,  der  auch  bei  der  äl- 
teren Organisationsart  von  größter  Bedeutung  ist,  tragen  die 
] Erleichterung  der  Gründung  und  der  Wegfall  der  öffentlichen 
IControlle  zu  jener  Bevorzugung  bei.  Bei  jeder  Kartellgesellschaft 
ist  auch  die  Abtretung  des  Geschäftsanteils  an  die  Genehmigung 
der  Gesellschaft  gebunden.  Das  gilt  für  Aktiengesellschaften 
wie  für  Gesellschaften  m.  b.  H.  gleichermaßen.  Trotz  der 
bisweilen  hohen  Stammkapitalien  ist  demgemäß  die  Verwen- 
dung der  Gesellschaft  m.  b.  H.  für  Kartellierungszwecke  keine 
1 olkswirtschaftlich  bedenkliche  Umgehung  der  Aktiengesellschaft. 
1 )ieser  Zweck  steht  vielmehr  in  entschiedenem  Gegensatz  zu  dem 
( 1er  Aktiengesellschaft  im  volkswirtschaftlichen  Sinn.  Die  Kartell- 
g'esellschaft  m.  b.  H.  soll  nicht  Gewinn  erzielen,  ihr  Ziel  ist  viel- 
mehr die  Förderung  der  Erwerbswirtschaft  ihrer  Mitglieder  durch 
remeinsamen  Geschäftsbetrieb.  Sie  ist  wirtschaftlich  eine  Ge- 

4.  ' 

1 .ossenschaft  *). 

Der  wirtschaftliche  Gegensatz  zwischen  Aktiengesellschaften 
i.nd  Gesellschaften  m.  b.  H.  zeigt  sich  wie  bei  der  Kapitalbildung 
iiberhaupt  auch  bei  den  Kapitalerhöhungen.  Die  größeren 
Kapitalmassen  haben  die  stärkere  Attraktionskraft.  In  den  Jahren 
910  bis  1914  haben  deutsche  Aktiengesellschaften  ihr  Kapital 
i m 599,  585,  748,  418  und  552,  deutsche  Gesellschaften  m.  b.  H. 
i .ur  um  88,  100,  112,  145  und  54  Millionen  Mark  erhöht.  Im  Ver- 
hältnis zu  den  je  am  Ende  der  Vorjahre  vorhandenen  gesamten 
Stammkapitalien  betragen  die  Erhöhungen  bei  den  Aktiengesell- 
schaften 4,0,  3,8,  4,7,  2,5  und  3,2  V.  H.,  bei  den  Gesellschaften 
in.  b.  H.  2,4,  2,6,  2,6,  3,2  und  i,i  v.  H.^).  Noch  mehr  überwiegen 

1)  Dagegen  spricht  nicht,  daß  die  Rechtsform  der  Genossenschaft  nur  selten 
:ur  Kartellbildung  benutzt  wird.  Diese  Tatsache  findet  ihre  Erklärung  in  einer 
swingenden  Bestimmung  des  GenG.  {§  65);  Das  freie  Kündigungsrecht  jedes  Ge- 
I ossen  darf  nur  durch  eine  höchstens  zweijährige  Kündigungsfrist  eingeengt  werden  ; 
. '^lechtheim  a.  a.  O.  79  f. 

2)  Entnommen  und  errechnet  aus  den  VJH.  1911  — 1915* 
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die  Kapitalvermehrungen  der  Aktiengesellschaften  in  Oesterreich. 
Das  erklärt  sich  aus  dem  geringen  Alter  der  Gesellschaften  m.  b.  H. 
In  den  gleichen  Jahren  ist  hier  das  Kapital  der  Aktiengesellschaf- 
ten um  243,  260,  224,  133  und  128  Millionen  Kronen  0,  das  der 
Gesellschaften  m.  b.  H.  um  25,  11,  16,  22  2)  und  10^)  Millionen 
Kronen  erhöht  worden.  Rechnet  man  auch  hier  das  Verhältnis 
zu  den  gesamten  Stammkapitalien  aus,  so  ist  es  bei  den  Aktien- 
gesellschaften 1910  bis  1913  8,3,  7,8,  5,7  und  3,2  v.  H.,  bei  den 
Gesellschaften  m.  b.  H.  1910  bis  1914  12,1,  3,8,  4,3,  4,8  und  1,9 

V.  H.% 

Um  die  Kapitalerhöhungen  zu  bewerkstelligen,  werden  bei 
den  Gesellschaften  m.  b.  H.  alle  jene  Praktiken  gehandhabt,  von 
denen  in  dem  Abschnitt  über  die  Gründungen  die  Rede  gewesen 
ist.  Kennzeichnend  ist  dafür  die  folgende  Gesellschaft.  Am 
15.  Dezember  1911  hat  die  Theo-Trocken-Feuerlöscher- 
Gesellschaft  ihr  Stammkapital  von  22  000  Mark  um 
178000  auf  200000  Mark  erhöht.  Zu  dieser  Zeit  hat  die  Gesell- 
schaft nur  aus  einer  Gesellschafterin  bestanden.  Sie  hat  das 
Kapital  der  Unternehmung  um  eine  Sacheinlage  von  82  000  Mark 
vermehrt.  So  hoch  hat  sie  den  Wert  der  Gebrauchsmuster  Nr. 
450115,453941,443484  und  444690,  eines  unter Vol.  83  Nr.  114658 
in  Rom  registrierten  italienischen  Patents,  betreffend  einen  Feuer- 
löscher, und  eines  in  den  Vereinigten  Staaten  von  Nordamerika 
angemeldeten  Patents  veranschlagt.  Nicht  selten  werden  Kapital- 
erhöhungen zum  Zweck  der  Sanierung  mit  Herabsetzungen  ver- 
bunden^). Durch  das  Einbringen  von  Forderungen  zum  Nennwert 
entstehen  dann  typische  Gläubiger-Gesellschaften  m.  b.  H.  Ein  Bei- 
spiel bietet  die  Ostafrikanische  Gesellschaft  »Süd- 
küste«®). Laut  Beschluß  vom  20.  Januar  1912  ist  das  Stamm- 
kapital von  I 508000  Mark  auf  150750  Mark  herabgesetzt  und 
sodann  um  370  700  Mark  auf  521  450  Mark  erhöht  worden.  Auf 

1)  Den  im  Handelsmuseum  (1911  — 1915)  unter  dem  Titel  >Die  Gründungs- 
tätigkeit in  Oesterreich«  alljährlich  erschienenen  Aufsätzen  entnommen. 

2)  Aus  der  Statist.  Monatschrift  37  (1911)  — 41  (*9I5)  entnommen. 

3)  Errechnet  unter  Benutzung  der  im  Oesterr.  Statist.  HB.  32  (1913)  *73i 
176  enthaltenen  Angaben  über  die  Gesamtbeträge  des  normierten  Stammkapitals. 

4)  lieber  die  juristischen  Wege,  auf  denen  diese  unmittelbar  nicht  zulässige 
Kombinierung  ermöglicht  wird,  vgl.  (Staub-)Hachenburg  Anm.  42  zu  § 58. 

5)  Vgl.  Frankf.  Ztg.  v.  23.  April  1913  (Nr.  112)  und  Zentral-Handelsregister 
V.  23.  Dez.  1913. 
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«las  erhöhte  Stammkapital  haben  129  Personen  ihre  ihnen  gegen 
«lie  Gesellschaft  zustehenden  Darlehnsforderungen  in  Anrechnung 
;.uf  ihre  Stammeinlagen  eingebracht.  Diese  Forderungen  lauten 
;,uf  Beträge  von  2,00  bis  zu  15  508,14  Mark  und  betragen  ins- 
gesamt 109237,74  Mark. 

Demgegenüber  treten  die  Kapitalherabsetzungen 
i.n  wirtschaftlicher  Bedeutung  stark  zurück^).  Sie  belaufen  sich 
in  den  Jahren  1910  bis  1914  bei  den  Aktiengesellschaften  auf  64, 
<.8,  45,  64  und  50,  bei  den  Gesellschaften  m.  b.  H.  auf  ii,  14,  16, 
6 und  9 Millionen  Mark.  Das  Verhältnis  zum  Gesamtkapital  des 
letztvergangenen  Jahres  ist  bei  jenen  0,4,  0,3,  0,3,  0,4  und  0,3 
H.,  bei  diesen  0,3,  0,4,  0,4,  0,3  und  0,2  v.  H.  In  Oesterreich 
] laben  die  Kapitalminderungen  bei  den  Gesellschaften  m.  b.  H. 
in  den  Jahren  1906  bis  1914  0,00,  0,00,  0,04,  0,03,  0,19,  0,22, 
«),6i,  1,35  und  2,7  Millionen  Kronen  betragen.  Bei  den  Aktien- 
gesellschaften sind  nur  die  Zahlen  für  die  Jahre  19 12  bis  19  H 
liekannt.  Deren  Kapital  ist  in  diesen  Jahren  um  insgesamt  ii, 
()  und  28  Millionen  Kronen  herabgesetzt  worden.  Das  sind 
0,3  und  0,1  V.  H.  des  Stammkapitals  aller  Ende  1911  und  Ende 
912  vorhandenen  Aktiengesellschaften.  Bei  den  Gesellschaften 
n.  b.  H.  sind  die  entsprechenden  Verhältniszahlen  für  die  Jahre 
[910  bis  1914  0,1,  0,1,  0,2,  0,3  und  0,5  v.  H. 

Nicht  immer  stimmt  das  wirkliche  Kapital  mit  dem  Nominal- 
capital  überein.  Bisweilen  ist  es  kleiner  als  dieses.  Das  Gesetz^) 
gestattet,  daß  die  Bareinlagen  bei  der  Errichtung  der  Gesellschait 
lur  zu  einem  Viertel  geleistet  werden.  Diese  Befugnis  wird  in 
veiterem  Umfang  ausgenutzt  als  bei  der  Aktiengesellschaft,  bei 
ier  von  ihr  fast  nur  durch  Versicherungsunternehmungen  Ge- 
brauch gemacht  wird.  In  wdeviel  Fällen  die  Erlaubnis  benutzt 
ivird,  ist  nicht  festzustellen.  Es  sind  gewiß  viel  weniger,  als  man 
bei  der  Beachtung,  die  der  Kollektivhaltung  für  rück-ständige  Ein- 
zahlungen vom  Gesetzgeber  geschenkt  worden  ist  und  von  den 
Juristen  noch  heute  geschenkt  wird,  annehmen  könnte.  Bei  den 
rielen  Unternehmungen,  die  ihr  Stammkapital  ganz  oder  zum 
größten  Teil  durch  Sacheinlagen  auf  bringen,  kommt  die  Möglich- 
rceit  der  teilweisen  Deckung  des  Nominalkapitals  nicht  oder  kaum 
in  Betracht.  Denn  die  Sacheinlagen  sind  vor  der  Eintragung 

1)  Die  folgenden  Zahlen  sind  auf  dieselbe  Weise  wie  die  für  Kapitalerhöhungen 
gewonnen. 

2)  § 7 Abs.  2 d.  G.,  § 10  Abs.  i Ö.  G. 
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voll  zu  leisten^).  Ein  Rückschluß  auf  die  Zahl  der  Gesellschaften, 
deren  wirkliches  Kapital  geringer  ist  als  das  normierte,  läßt  sich 
aus  dem  Verhältnis  ziehen,  in  dem  das  gesamte  eingezahlte 
Kapital  zu  dem  gesamten  Nominalkapital  steht.  Das  läßt  sich 
für  Oesterreich  ermitteln.  Es  ist  in  den  Jahren  1910  bis  1913 
88,3,  88,3,  89,1  und  89,2  v.  H.  Bei  den  Aktiengesellschaften 
sind  die  entsprechenden  Zahlen  in  Oesterreich  (1910  bis  1912) 
98,5,  99,8  und  99,9  V.  H.,  in  Preußen  (1910  bis  1913)  94>9.  95A 
95,0  und  95,4  V.  H. 

Oft  ist  das  wirkliche  Kapital  der  Gesellschaften  m.  b.  H. 
größer  als  das  Stammkapital.  Vom  österreichischen  Gesetz®)  wird 
das  gesamte  in  der  Unternehmung  dauernd  fruchtbringend  an- 
gelegte Kapital  als  Anlagekapital  bezeichnet.  Das  Gesetz 
rechnet  dazu  »insbesondere  das  im  Gesellschaftsvertrag  bestimmte 
Stammkapital,  die  gegen  Prioritätsobligationen  oder  sonstige  Teil- 
schuldverschreibungen oder  gegen  hypothekarische  Sicherstellung 
aufgenommenen  Kapitalien  sowie  ein  etwaiges  von  den  Gesell- 
schaftern selbst  außer  der  Stammeinlage  dem  Geschäftsbetrieb 
dauernd  gewidmetes  Kapital«.  Der  Begriff  ist  nach  dieser  Ab- 
grenzung zur  Kennzeichnung  des  in  gesellschaftlichen  Unterneh- 
mungen tatsächlich  arbeitenden  Kapitals  sehr  wohl  verwendbar^). 

Zum  Anlagekapital  gehört  zunächst  ein  etwa  gebildeter 
Reservefonds.  Wie  groß  die  darauf  bei  Gesellschaften 
m.  b.  H.  entfallende  Summe  ist,  kann  nicht  ermittelt  werden. 
Nur  für  Bankgeschäfte  betreibende  Gesellschaften  ist  eine  solche 
P'eststellung  möglich,  da  ihnen  allein  die  Veröffentlichung  der 
Bilanzen  zur  Pflicht  gemacht  ist.  Ueber  sie  ist  in  einem  beson- 
deren Abschnitt  °)  zu  sprechen.  Auch  ihnen  wie  allen  andern 
Unternehmungen,  die  das  Gewand  der  Gesellschaft  m.  b.  H.  ge- 
wählt haben,  schreibt  das  Gesetz  im  Gegensatz  zum  Aktienrecht 
die  Bildung  eines  Reservefonds  nicht  vor. 

Höchstens  könnte  man  die  eingeforderten  und  eingezahlten 

1)  Im  ö.  G.  (§  10  Abs.  I,  3)  ist  das  unmittelbar  vorgeschrieben.  Aber 
auch  im  Reich  geht  die  herrschende  Meinung,  namentlich  der  Gerichte,  dahin,  daß 
dies  Rechtens  sei;  vgl.  {Staub-)Hachmburg  Anm.  14  — 16  zu  § 7. 

2)  Sie  sind  errechnet  aus  den  absoluten  Angaben  des  Oesterr.  Statist.  HB.  32 

(1913)  *761  ^73  pr.  StatJ.  191t)  230,  1912,  260,  19I3>  230  und  1914,232. 

3)  § 1 15  I Abs.  2. 

4)  Ein  gewisser  Mißstand  ist  es  allerdings,  daß  hier  Anlagekapital  in  anderm 
Sinn  verstanden  wird,  als  es  in  der  Volkswirtschaftslehre  üblich  ist. 

5)  § 3- 
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a c h s c h ü s s e gesetzliche  Reservefonds  nennen  ^).  Sehr  zweck- 
näßig  wäre  das  allerdings  nicht,  da  die  Möglichkeit  einer  Einforde- 
Ting  von  Nachschüssen  im  Gesellschaftsvertrag  festgelegt  sein 
nuß.  Unter  Nachschüssen  sind  Einlagen  zu  verstehen,  zu  denen 
lie  Gesellschafter  über  ihre  Stammeinlagen  hinaus  verpflichtet 
verden  können.  Sie  sind  im  Gegensatz  zu  den  Stammeinlagen 
ederzeit  rückzahlbar,  es  sei  denn,  daß  sie  zur  Deckung  eines 
v/’erlustes  am  Stammkapital  erforderlich  sind  oder  das  Stamm- 
kapital noch  nicht  voll  eingezahlt  ist  ^).  Es  ist  früher  darauf  hin- 
jewiesen  worden,  daß  die  größere  Elastizität  des  Kapitals  einer 
1er  Punkte  gewesen  ist,  von  denen  der  Wunsch  nach  der  neuen 
Jnternehmungsform  seinen  Ausgang  genommen  hat.  Dieser  Rolle 
n der  Entstehungsgeschichte  entspricht  die  Verbreitung  der  Nach- 
;chußgesellschaften  in  der  Gegenwart  nur  sehr  wenig.  Stati- 
;tische  Nachrichten  besitzt  man  nur  für  Oesterreich.  Dort  hatten 
im  Ende  der  Jahre  1910  bis  1913  13,8,  13,4,  12,7  und  12,0  v.  H. 
liier  tätigen  Gesellschaften  die  Einforderung  von  Nachschüssen 
m Gesellschaftsvertrag  vorgesehen.  Auf  100  und  mehr  Prozent 
1er  Stammeinlagen  war  die  Nachschußpflicht  nur  bei  4,0,  3,6,  3,3 
md  3,3  V.  H.  festgesetzt^).  Und  doch  hat  man  im  Reich  die 
.inbeschränkte,  nur  durch  das  Abandonrecht  begrenzte 
^achschußpflicht  für  die  zu  schaffende  Gesellschaftsart  obligato- 
isch  machen  wollen.  Jetzt  aber  gibt  es  in  Deutschland  nach 
lern  Urteil  erfahrener  Praktiker  nicht  eine  einzige  Gesellschaft 
nit  beschränkter  Haftung  und  unbeschränkter  Nachschußpflicht, 
n Oesterreich  ist  die  unbeschränkte  Nachschußpflicht  noch  nicht 
ünmal  wie  im  Reich  fakultativ  zugelassen  worden.  Man  vermeinte, 
;s  werde  durch  sie  die  ökonomische  Abhängigkeit  der  Gesell- 
schafter von  der  Gesellschaft  ins  Ungemessene  gesteigert  und  der 
/ orteil  der  beschränkten  Haftung  wenigstens  nach  einer  Seite  hin 
’^ollständig  illusorisch  gemacht^). 

Im  Deutschen  Reich  ist  die  Verbreitung  der  Nachschußgesell- 
: chaften  allem  Anschein  nach  noch  wesentlich  geringer  als  in 
Oesterreich.  Daß  in  so  wenigen  Gesellschaftsverträgen  die  Ver- 
pflichtung zu  Nachschüssen  vorgesehen  wird,  hat  seinen  Grund 


1)  Vgl.  {Siaub~)Hackenburg  Anm.  57  zu  § 42. 

2)  § 30  Abs.  2 d.  G.j  § 74  Abs.  i,  3 ö.  G. 

3)  Errechnet  aus  Statist.  Monatschrift  37  (1911)  — 41  (1915)* 

4)  Erl.  Bern.  82. 
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namentlich  in  der  Rechtslage.  Es  gibt  außer  ihnen  noch  zwei 
Wege,  auf  denen  das  Anlagekapital  vermehrt  werden  kann,  ohne 
daß  das  Stammkapital  erhöht  würde.  Verpflichtungen 
zu  Geldleistungen  können  gemäß  § 3 A b s.  2 im  Ge- 
sellschaftsvertrag festgelegt  werden,  oder  die  Gesellschafter  können 
ohne  derartige  gesellschaftliche  Verpflichtung  der  Unternehmung 
Kapital  zur  Verfügung  stellen.  So  erklärt  es  sich  auch,  daß  wider 
Erwarten  die  Nachschußpflicht  bei  den  in  die  P'orm  der  Gesellschaft 
m.  b.  H.  gekleideten  Kartellen  nur  selten  vorgesehen  ist  ^).  Und 
nicht  nur  bei  Kartellen  wird  eine  Verbindlichkeit  der  Gesell- 
schafter zu  Geldes-  oder  geldwerten  Leistungen  bisweilen  schon 
im  Gesellschaftsvertrag  normiert.  So  haben  sich  die  drei  als 
Gesellschafter  fungierenden  Landkreise  bei  der  Gründung  der  er- 
wähnten Gesellschaft  m.  b.  H.  Br  andenburgische  Kreis- 
Elektrizitätswerke  statutarisch  verpflichtet,  im  Fall  eines 
Geldbedarfs  bis  zu  einer  bestimmten  Grenze  an  die  Ueberland- 
zentrale  Darlehen  zu  gewähren®).  Von  Interesse  ist  auch  das 
Anlagekapital  der  Hafenbetriebsgesellschaft  Wann e- 
Plerne,  Gesellschaft  m.  b.  H.  ■*).  Unter  dieser  Firma  ist  Ende 
1913  mit  einem  Stammkapital  von  20000  Mark  eine  Unterneh- 
mung errichtet  worden,  die  den  Bau  und  Betrieb  eines  Hafens  in 
Wanne  und  den  Betrieb  von  Häfen  am  Rhein-Herne-Kanal  be- 
zweckt. Gesellschafter  sind  der  Landkreis  Gelsenkirchen  mit 
einem  Anteil  von  10000,  die  Gemeinde  Wanne  mit  einem  solchen 
von  4000  und  die  Stadt  Herne  mit  einem  solchen  von  6000  Mark. 
Weitere  Mittel  sollen  nach  dem  Gesellschaftsvertrag  durch  Dar- 
lehen bis  zur  Höhe  von  7 Millionen  Mark  unter  Bürgschaft  der 
Gesellschafter  beschafft  werden.  Die  Stadt  Herne  gibt  ferner  ein 
Darlehen  von  1,5  Millionen  Mark.  Endlich  ist  an  die  Ausgabe 
von  Schuldverschreibungen  seitens  der  Gesellschaft  gedacht. 

Noch  häufiger  wird  ein  Kapitalbedarf,  der  sich  mit  dem 
Wachstum  oder  dem  Schwinden  der  Unternehmung  geltendmacht, 
von  den  Gesellschaftern  aus  freien  Stücken  durch  Darlehen 
gedeckt.  Die  größte  Gesellschaft  m.  b.  H.,  die  Siemens- 
Schuckert  werke  bieten  dafür  ein  Beispiel.  Deren  letzte 

1)  lieber  die  juristische  Unterscheidung  von  den  Nachschüssen  vgl.  {S/aub~) 
Hachenburg  Anm.  2 zu  § 26. 

2)  Flechtheim  a.  a.  O.  19. 

3)  Kopsch  a.  a.  O.  66. 

4)  Frankf.  Ztg.  v.  25.  Dez.  1913  (Nr.  357)  i.  Mbl. 
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l ilanzen  verzeichnen  neben  einem  Stammkapital  von  90  Millionen 
?lark  50  Millionen  Mark  zu  6^/2  v.  H.  verzinsliche  Darlehen.  Diese 
s nd  von  den  beiden  Gesellschaftern  Siemens  & Halske  und 
I lektrizitäts- Aktiengesellschaft  vorm.  Schuckert  & Co.  jener  Unter- 
rehmung  unkündbar  gewährt.  Bei  der  Gesellschaft  m.  b.  H. 
2uckerfabrik  Tessin  ist  das  Stammkapital  0,8  Millionen 
Mark,  die  Gesellschafterdarlehen  belaufen  sich  auf  1,2  Millionen 
Mark').  Die  Automobil-Betriebs- Aktiengesellschaft  in  Berlin,  eine 
von  der  Allgemeinen  Elektrizitätsgesellschaft  finanzierte  Filialge- 
s ällschaft,  besitzt  alle  Anteile  der  Automobil-Betriebs- 
Gesell  Schaft  m.  b.  H.  Deren  Stammkapital  beträgt 
1 Million  Mark.  Außerdem  schuldet  sie  der  Aktiengesellschaft 

l, 58  Millionen  Mark  2).  Die  Schlesische  Kleinbahn-Aktiengesell- 
schaft ist  im  Besitz  aller  Geschäftsanteile  der  Oberschlesi- 
schen Dampfstraßenbahn-Gesellschait  m.  b.  H. 
Deren  Nennwert  ist  4 Millionen  Mark.  Die  Forderungen  der 
i Aktiengesellschaft  an  die  Gesellschaft  m.  b.  H.  betragen  nach  der 
fjr  Ende  1912  aufgestellten  Bilanz  15  l00  974lMark.  Bei  kleineren 
Gesellschaften  m.  b.  H.  ist  diese  Art  der  Kapitalbeschaffung  offen- 
bar noch  weit  verbreiteter  als  bei  großen  Unternehmungen.  Ins- 
besondere findet  sie  auch  zu  Sanierungszwecken  Anwendung. 
1 Den  Gesellschaftern,  die  Darlehen  gewähren,  werden  vielfach  Ge- 
iiußscheine  zur  Vergütung  überlassen.  Dadurch  erlangen  sie  als 
Gläubiger  einen  bevorzugten  Anspruch  auf  den  etwa  erzielten 
Gewinn.  Welchen  Umfang  diese  Form  des  Aufbringens  von 
Kapital  angenommen  hat,  entzieht  sich  naturgemäß  der  Kenntnis 
( ler  Oeffentlichkeit. 

Zur  Zeit  der  Beratungen  über  die  Novelle  zum  preußischen 
Einkommensteuergesetz  vom  19.  Juni  1906  ist  die  Befürchtung 
i .usgesprochen  worden  ^),  daß  die  Besteuerung  der  Gesellschaften 

m.  b.  H.  einen  Anreiz  zu  solchen  Darlehensgeschäften  bilden  werde. 
.Vuf  diese  Weise  würden  die  Gesellschafter  versuchen,  den  höheren 
Steuersatz,  der  infolge  der  Progression  den  von  der  Gesellschaft 
erzielten  Gewinn  regelmäßig  treffe,  zu  vermeiden.  Die  Erfahrung 
nat  diese  Befürchtung  nicht  bestätigt.  Die  Hoffnung,  durch  die 

'estsetzung  eines  hohen  Stammkapitals  erhöhten  Kredit  zu  finden, 

1)  Kiesel,  Zur  Frage  der  Besteuerung  der  Gesellschaften  m.  b.  H.,  DJZ.  ii 
I 1906)  423. 

2)  Liefmann,  Beteiligungs-  und  Finanzierungsgesellschaften  (2.  Aufl.  1913)  I03- 

3)  Kiesel  a.  a.  O.  424. 
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ist  durchweg  imstande,  die  berechtigte  Angst  vor  den  vermehr- 
ten Ausgaben  an  Einkommensteuer  zu  überwinden.  Daran  wird 
auch  die  durch  das  Reichsgesetz  vom  3.  Juli  1913  erfolgte  Er- 
höhung des  Gründungsstempels  auf  3 v.  H.  des  Stammkapitals 
bei  allen  Unternehmungen,  die  auf  fremden  Kredit  angewiesen 
sind  und  rechnen,  schwerlich  etwas  ändern.  Nur  für  Grundstücks- 
verwertungsgesellschaften gilt  das  nicht.  Bei  ihnen  wird  die  Er- 
höhung des  Stempels  auf  5 v.  H.  ohne  Zweifel  die  Neigung,  das 
Stammkapital  auf  der  Mindestgrenze  zu  halten  und  das  erforder- 
liche Kapital  auf  andre  Weise  aufzutreiben,  noch  verstärken. 
Ohnedies  stellen  sie  heute  schon  das  Hauptkontingent  der  Unter- 
nehmungen, bei  denen  das  Anlagekapital  in  schroffem  Gegen- 
satz zu  dem  niedrigen  Stammkapital  steht.  Da  sie  auch  sonst 
manche  wirtschaftlichen  Eigentümlichkeiten  aufweisen,  soll  von 
ihnen  im  folgenden  Abschnitt  gesondert  die  Rede  sein. 

Auch  die  gegen  hypothekarische  Sicherstellung 
von  Dritten  aufgenommenen  Kapitalien  sind  Bestandteile  des  An- 
lagekapitals. Wie  weit  sie  das  Stammkapital  selbst  bisweilen  an 
Bedeutung  überragen,  wird  sich  an  den  Grundstücksverwertungs- 
gesellschaften erweisen.  Bemerkenswert  ist  in  dieser  Hinsicht 
auch  die  Bergwerksgesellschaft  Trier  m.  b.  H.,  in 
der  die  drei  Gewerkschaften  Trier  I,  II  und  III  vereinigt  sind.  Sie 
weist  in  ihrer  Bilanz  für  1914')  bei  30000  Mark  Stammkapital 
und  30,77  Millionen  Mark  Betriebskapital  und  Reservefonds  einen 
Bestand  von  8,49  Millionen  Mark  an  Hypotheken  und  Grund- 
schulden aus. 

Endlich  gehören  die  durch  Ausgabe  von  Schuldver- 
schreibungen gewonnenen  Geldmittel  zum  Anlagekapital. 
Die  Gesellschaften  m.  b.  H.  betreten  jedoch  diesen  Weg  der  Kapitalbe- 
schaffung nicht  häufig').  Von  den  Ende  1912  insgesamt  bestehenden 
28612  Gesellschaften  m.  b.  H.  haben  nur  156,  also  0,5  v.  H.  Schuld- 
verschreibungen ausgegeben,  während  das  bei  27,6  v.  H.  der  Ak- 
tiengesellschaften (bei  1609  von  5820)  geschehen  ist.  Damals 
sind  3619  Millionen  Mark  von  Aktiengesellschaften  und  278  Mil- 

1)  Frankf.  Ztg.  v.  i6.  -Mai  1915  (Nr.  135)  3.  Mbl. 

2)  Die  im  folgenden  hinsichtlich  der  Schuldverschreibungen  angeführten  ab- 
soluten Zahlen  sind  der  in  dem  VJH.  1913  IV  133  ff.  veröffentlichten  Statistik  der 
Schuldverschreibungen  der  deutschen  Aktiengesellschaften  und  sonstigen  privat- 
rechtlichen  Schuldner  entnommen.  Eine  gleiche  Statistik  ist  erstmals  in  dem  VJH. 
1911  IV  Ii6ff.  gegeben  worden.  Beide  unterscheiden  nicht  zwischen  tätigen,  in 
Liquidation  und  in  Konkurs  befindlichen  Unternehmungen. 
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lianen  Mark  von  Gesellschaften  m.  b.  H.  ausgegebene  Schuldver- 
s Abreibungen  umgelaufen.  Von  dem  gesamten  Nominalkapital  der 
damals  bestehenden  Unternehmungen  dieser  Rechtsformen  — U 387 
uad  4991  Millionen  Mark  — sind  das  20,8  und  5,6  v.  H.  gewesen. 

Unter  Schuldverschreibungen  sind  auf  den  Inhaber  und  auf 
den  Namen  eines  Bankhauses  gestellte,  an  der  Börse  zugelassene 
uid  nicht  zugelassene  zu  verstehen.  Die  erstere  Unterscheidung 
ir  teressiert  nur  den  Juristen,  die  letztere  auch  den  Volkswirtschafter, 
lie  beiden  fallen  nicht  etwa  im  großen  und  ganzen  zusammen  ^). 
Leber  das  Nähere  unterrichtet  die  nachstehende  Aufstellung. 

5.  Die  Ende  1910  und  Ende  1912  umlaufenden  Schuldver- 
s :hreibungen  nach  der  Unternehmungsform  ihrerAussteller. 


Jnternehmungsform 
der  Aussteller 


I 

2 

0 

4 

5 

; 6 

7 

8 

9 

G ^Seilschaften 

1910 

127 

6,3 

194 

4,9 

' II 

8.7 

109 

56,1 

m.  b.  H. 

1912 

156 

7,3 

278 

6,0 

, 13 

8.3 

186 

67,0 

A ctiengesell- 

1910 

1576 

78,1 

3262 

82,3  ; 

' 670 

42,5 

2485 

76,2 

schäften 

1912 

1609  1 

7S.I 

3619 

78,6 

703 

43,7 

2825 

78,1 

E nzelfirmen,  offene 
Handelsgesell- 
schaften, Kom- 
inandilgesell-  1910 

50 1 

2,5 

73 

( 

1 

1 

1,8 

i 2 

4,0 

13 

18,2 

schäften 

1912 

54 

2,5 

lOI 

2,2  ; 

I 

U9 

15 

15,5 

G ;werk- 

1910 

136 

6,8 

361 

9,1 

34 

25,0 

173 

47.9 

schäften 

1912 

184  1 

8.6 

528 

IU5 

47  ; 

1 

25.5 

259 

49,2 

1)  In  Preußen  ist  Ende  1912  nur  i v.  H.  aller  Schuldverschreibungen  auf 
d(  n Inhaber  ausgestellt  gewesen.  Die  geringe  Zahl  hat  ihre  Ursache  darin,  daß 
In  tiaberschuldverschreibungen  nach  § 795  BGB.  nur  mit  staatlicher  Genehmigung 
in  den  Verkehr  gebracht  werden  dürfen.  Die  gleiche  Norm  gilt  in  Preußen  schon 
se  t einem  Gesetz  v,  17.  Juni  1833. 

2)  Gesellschaften  m.  b.  H.,  deren  Schuldverschreibungen  an  ausländischen 
Bursen  zugelassen  wären,  gibt  es  nicht;  VJH.  1913  IV  139. 

3)  Die  Zahlen  für  Ende  1910  sind  nicht  unbedingt  zuverlässig,  da  die  betref- 
fe iden  Angaben  der  Aussteller  nicht  überall  richtig  mitgeteilt  worden  sind  ; VJH. 
a.  a,  O. 

4 Einschließlich  Kommanditgesellschaften  auf  Aktien. 
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über- 

haupt 


V,  H. 
der  ge- 
samten 
Aus- 
steller 


Gesamtumlaufi 
der  Schuldver-I 
Schreibungen  j 


über- 
haupt 
in  Mill. 
Mark 


I V.  H. 
IdesGe- 

1 

samt- 
um- 
laufs 


An  deutschen  “)  Börsen  zu- 
gelassener Betrag  des  Ge- 
samtumlaufs der  Schuld- 
verschreibungen 

Zahl  der 
Aussteller 


über- 

haupt 


V,  H. 
aller 
Aus- 
steller 
(Sp.  2) 


Betrag 


in  Mill. 
Mark 


V.  H. 
desGe- 
samt- 
um- 
laufs 

(Sp.  4) 
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Von  den  Ergebnissen  dieser  Zusammenstellung  ist  besonders 
die  Tatsache  auffällig,  daß  nur  ganz  wenige  Gesellschaften  m.  b.  H. 
Schuldverschreibungen  ausgegeben  haben,  die  an  deutschen  Börsen 
zugelassen  sind : Ende  1912  sind  es  nur  0,05  v.  H.  aller  bestehenden 
gewesen,  hingegen  12.  i v.  H.  aller  Aktiengesellschaften.  Anträge 
von  Gesellschaften  m.  b.  H.,  die  von  ihnen  ausgegebenen  Obli- 
gationen zum  Börsenhandel  zuzulassen,  werden  nach  der  ständigen 
Praxis  der  Zulassungsstellen  regelmäßig  zurückgewiesen.  Diese 
sind  im  allgemeinen  der  Ansicht,  daß  die  von  der  Unternehmungs- 
form der  Gesellschaft  m.  b.  H.  den  Gläubigern  gebotenen  Garantien 
nicht  ausreichend  seien,  um  als  Grundlage  für  die  Ausgabe  von 
börsenfähigen  Obligationen  zu  dienen.  Wegen  wichtiger  wirt- 
schaftlicher Bedenken ')  werden  infolgedessen  Anträge  abgelehnt, 
selbst  wenn  sie  von  sehr  bedeutenden  Firmen  ausgehen.  Nomina 
sunt  odiosa.  Um  die  Zulassung  zu  erzielen,  haben  die  zugelassenen 
Unternehmungen  vielfach  noch  besondere  Vorkehrungen  zum  Schutz 
der  Besitzer  von  Schuldverschreibungen  treffen  müssen.  Vor  allem 
müssen  sie  sich  verpflichten,  ihre  Bilanzen  samt  Gewinn-  und  Ver- 
lustrechnungen öffentlich  bekanntzumachen-).  Ueber  die  wich- 
tigsten zugelassenen  Unternehmungen  sind  im  folgenden  einige 
Daten  mitgeteilt. 

Die  Gasanstalt-Betriebsgesellschaft  m.  b.  H. 
zu  Berlin  hat  bei  einem  Stammkapital  von  3 Millionen  Mark 
eine  Anleihe  von  8 Millionen  Mark  ausgegeben.  Von  ihren 
vier  Gesellschaftern  — Berlin-Anhaltische  Maschinenbau- Aktien- 
gesellschaft (Bamag),  Stettiner  Chamottefabrik  Aktiengesellschaft 
vormals  Didier,  Caesar  Wollheim  in  Berlin  und  G.  Kromschröder 
in  Osnabrück  — haben  die  beiden  zuerst  genannten  die  selbst- 
schuldnerische Bürgschaft  für  die  Anleihe  übernommen^). 

Von  den  Siemens-Schuckertwerken  sind  nach  der 
Bilanz  für  das  Geschäftsjahr  1913/14  bei  einem  Stammkapital  von 
90  Millionen  Mark  Obligationen  im  Betrag  von  77,54  Millionen 
Mark  in  Umlauf.  Davon  sind  30  Millionen  1912  begeben  worden. 
Laut  dem  Prospekt,  der  dem  Antrag  auf  deren  Zulassung  bei- 
gefügt ist,  hat  sich  die  Schuldnerin  der  Deutschen  Bank  gegen- 
über verpflichtet,  außer  den  in  der  Bilanz  erwähnten  hypotheka- 

1)  Bek.  des  Bundesrats  betr.  die  Zulassung  von  Wertpapieren  zum  Börsen- 
handel V.  4.  Juli  1910  § 14  ZifF.  2. 

2)  Vgl.  Bek.  § 4 Abs.  3,  4,  BörsG.  § 36  Abs.  4. 

3)  Frankf.  Ztg.  v.  14.  Juni  1913  (Nr.  163)  Abendbl. 
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rischen  Belastungen  weitere  Hypotheken  auf  ihren  gegenwärtigen 
Grundbesitz  nicht  aufzunehmen.  Ferner  ist  die  Gesellschaft  da- 
r ach  nicht  berechtigt,  Gläubigern  bei  Ausgabe  von  andern  Teil- 
schuldverschreibungen  oder  Aufnahme  von  Darlehen  sonstige 
^ icherheiten  aus  ihrem  Vermögen  zu  bestellen,  es  sei  denn,  daß 
sie  auch  zu  gleichen  Rechten  den  Gläubigern  aus  diesen  Teil- 
s:huldverschreibungen  gewährt  werden. 

Die  Bergwerks-Gesellschaft  Trier  m.  b.  H.  in 
Hamm  hat,  wie  erwähnt,  ein  Stammkapital  von  50000  Mark.  Die 
\on  ihr  ausgegebenen  Obligationen  belaufen  sich  auf  10  Millionen 
? lark.  Sie  sind  durch  eine  erststellige  Hypothek  auf  den  Zechen 
Fadbod  und  Baldur  nebst  Grundbesitz  einschließlich  Aufbauten 
I esichert.  Der  Buchwert  der  unter  die  Anleihehypothek  fallenden 
Objekte  hat  nach  der  Zeichnungsaufforderung  für  Ende  1912 
34,43  Millionen  Mark  betragen. 

Endlich  mögen  die  Herne,  Vereinigung  von  Hiber- 
l ia-Aktionären  in  Güstrow  und  die  Röchlingschen 
EHsen  - und  Stahlwerke  in  Völklingen  a.  Saar  Erwähnung 
f nden.  Die  Herne-Gesellschaft  hat  bei  einem  Stammkapital  von 
^ 2 Millionen  Obligationen  in  Höhe  von  5 5 Millionen  Mark,  die 

1 löchlingschen  Werke  haben  bei  20  Millionen  Mark  Stammkapital 
Obligationen  in  Höhe  von  14,5  Millionen  Mark  ausgegeben. 

§ 2. 

Im  Grundstückshandel  tätige  Unternehmungen. 

E teuerumgehungen : Anfang  (3o)>  Umfang  bis  I9°9  (32)-  Maßnahmen  zur  Abwehr 
rnd  ihre  Wirksamkeit:  preuß.  Stempelsteuergesetz  vom  26.  Juni  1909  (34),  kom- 
nunale  Umsatz-  und  Wertzuwachssteuern  (37),  Finanzierungsgesellschaften  (37), 

2 uwachssteuergesetz  vom  14.  Februar  1911  (39),  Grundstücksverwertungsgesell- 
s :haften  seit  1910  (40),  Reichsstempelgesetz  vom  3.  Juli  1913  (41).  Stammkapital  und 

nlagekapital : Ausbietungsgesellschaften  in  Berliner  Zwangsversteigerungen  (41). 

Hangelnde  Publizität  (45),  insbesondere  die  Boden-Aktien-Gesellschaft  am  Amts- 
gericht Pankow  und  ihre  Tochtergesellschaften  (46J,  Spielhagenbanken  und  Pom- 
r lernbank  (47).  Die  Unternehmungen  der  Gewerbeklasse  Grundstückshandel  und 

Hypothekenverkehr  (48). 

Am  31.  Januar  1906  wurde  in  Berlin  die  Allgemeine 
lioden-Aktien-Gesellschaft  errichtet.  Bald  nach  der 
(iründuno-  wurden  deren  Aktien  an  der  Berliner  Börse  zugelassen. 

o 

AUS  diesem  Anlaß  befaßte  sich  die  Finanzkritik  mit  den  der 
( Gründung  vorausgehenden  Geschäften  und  stellte  außerordentlich 
1 ohe  Zwischengewinne  fest.  Die  Unterzeichner  des  Prospekts 
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gaben  daraufhin  den  Zeitungen  eine  authentische  Schilderung  der 
Vorgeschichte.  Aus  dieser  Darstellung  ergibt  sich  folgendes.  Das 
im  Eigentum  der  Allgemeinen  Boden-Aktien-Gesellschaft  stehende 
Gelände  gehörte  seit  dem  Jahr  1899  der  Berliner  Terraingesell- 
schaft Prenzlauer  Allee  m.  b.  H.  Deren  Kapital  belief  sich  auf 
2 Millionen  Mark.  Ende  1905  wurden  die  Anteile  der  Gesell- 
schaft für  10  Millionen  Mark  angekauft  und  in  einer  Hand  ver- 
einigt. .Sechs  Wochen  später  wechselten  sie  wieder  den  Be- 
sitzer und  v.urden  hierbei  mit  12  ^Millionen  Mark  bezahlt.  P'ür 
diesen  zweimaligen  Besitzwechsel  brauchte  nach  Tarifstelle  25  d 
Abs.  I des  preußischen  Stempelsteuergesetzes  vom  31.  Juli  1895 
nur  je  ^/:>o  v.  H.  des  Wertes  der  überlassenen  Rechte  am  Gesell- 


schaftsvermögen gezahlt  zu  werden.  Juristisch  betrachtet  sind 
diese  Rechte  nicht  identisch  mit  den  Grundstücken,  die  ihre  wirt- 
schaftliche Grundlage  bilden.  Nach  Tarifstelle  32  des  Stempel- 
steuergesetzes wäre  für  einen  über  die  Grundstücke  selbst  ab- 
geschlossenen  Veräußerungs vertrag  eine  Abgabe  von  i v.  H.  des 
Kaufpreises  zu  entrichten  gewesen.  Dieser  Umsatzstempel  und 
die  städtische  Umsatzsteuer  in  Höhe  von  2 v.  H.  wurden  auf  diese 
Weise  zweimal  gespart  und  so  der  Stadt  ein  Steuerbetrag  von 
440  OCX)  Mark,  dem  Staat  ein  solcher  von  1 1 5 600  Mark  entzogen. 
Im  März  1906  erfolgte  dann  die  Uebertragung  des  Vermögens 
der  Terraingesellschaft  Prenzlauer  Allee  an  die  Allgemeine  Boden- 
Aktien-Gesellschaft.  Dabei  ging  man  von  dem  bewährten  Weg, 
nur  die  Anteile  der  Gesellschaft  m.  b.  H.  zu  übereignen,  ab 
und  übertrug  den  gesamten  Grundbesitz  selbst  für  12,6  INIil- 
lionen  Mark  zu  Eigentum.  Offenbar  scheute  man  sich,  die 
Zulassung  von  Aktien  einer  Aktiengesellschaft  zu  beantragen, 
deren  Aktiva  sich  in  den  Anteilen  einer  Gesellschaft  m.  b.  H. 
erschöpften. 

Durch  die  hieran  in  der  Presse  sich  anknüpfenden  Erörte- 
rungen wurde  die  breitere  Oeffentlichkeit  zuerst  auf  die  Funktion 
der  Gesellschaft  m.  b.  H.  als  Mittel  zur  Steuerumgehung 
aufmerksam^).  Der  Bund  deutscher  Bodenreformer  richtete  an 
den  preußischen  Finanzminister  die  Anfrage,  ob  nicht  die  beste- 
henden Gesetze  eine  nachträgliche  Erhebung  der  entgangenen 
Steuern  ermöglichten  und  ob  nicht  im  P'all  der  Verneinung  dieser 
PVage  seitens  der  Staatsregierung  eine  Revision  der  Gesetzesbe- 
stimmungen beabsichtigt  werde.  Den  Bodenretormern  wurde  er- 

i)  Eschwege^  Grundbesitz  und  G.  m.  b.  H.,  Die  Bank  1908»  555  fF. 
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widert,  bis  jetzt  seien  nur  wenige  Fälle  bekannt  geworden,  in 
denen  Grundstücke  auf  die  beschriebene  Weise  ohne  Entrichtunsf 
der  öffentlichen  Abgaben  den  Besitzer  gewechselt  hätten.  Nach 
der  gegenwärtigen  Rechtslage  biete  sich  keine  Handhabe  zur 
Verhinderung  dieser  Versuche,  die  Aufwendung  des  Kaufstem- 
pels zu  vermeiden.  Es  bleibe  zurzeit  nichts  andres  übrig,  als 
weiter  zu  beobachten,  in  welchem  Umfang  von  dem  Verfahren 
Gebrauch  gemacht  werde,  und  je  nach  dem  Ergebnis  dieser  Beob- 
achtungen später  Stellung  zu  der  Frage  zu  nehmen,  ob  anläßlich 
einer  Revision  des  Stempelsteuergesetzes  eine  Aenderung  der 
Tarifstelle  25  d in  Angriff  zu  nehmen  sein  werde ^). 

Die  Beobachtungen  über  den  Umfang  der  Steuerumgehungen 
brachten  dem  Finanzminister  nichts  Erfreuliches.  Das  war  nicht 
anders  zu  erwarten.  Heinits  -)  hat  in  einer  diesem  erfinderischen 
Geist  der  Grundstücksspekulation  gewidmeten  Erörterung  die  Tat- 
sachen richtig  gewürdigt:  »Wenn  es  sich  um  die  Zahlung  von 
Abgaben  an  Staat  und  Gemeinde  handelt,  reicht  der  kategorische 
Imperativ  nur  so  weit  wie  die  Unmöglichkeit,  auf  gesetzlich  zu- 
lässigem Weg  die  Abgabe  zu  vermeiden.«  Jener  die  Steuern 
umgehende  Weg  aber  war  amtlich  nicht  nur  nicht  verboten,  son- 
dern ausdrücklich  für  gangbar  erklärt  worden.  Dazu  kam,  daß 
die  Einführung  kommunaler  Wertzuwachssteuern  dem  Grundstücks- 
handel in  dieser  Zeit  neue  Lasten  aufbürdete.  Auch  diese  Bürde 
konnte  man  durch  das  Mittel  der  Gesellschaft  m.  b.  H.  abwerfen. 
Darauf  wurde  offen  vor  aller  Welt  hingewiesen.  So  wurde  in 
dem  vom  Verband  deutscher  Grundstücks-  und  Hypotheken- 
Maklervereine  1908  in  3.  Auflage  herausgegebenen  »Makler- 
buch«, Handbuch  für  den  gesamten  Bau-,  Grundstücks-  und  Hypo- 
thekenverkehr, unter  dem  Stichwort  »Wertzuwachssteuer«  fol- 
gendes ausgeführt^) : »Die  Wertzuwachssteuer  ist  dadurch  zu  um- 
gehen, daß  Verkäufer  und  Käufer  eine  G.  m.  b.  H.  bilden,  in  die 
die  Grundstücke  ohne  Werterhöhung  seitens  der  Verkäufer  in- 
feriert  werden,  während  der  Käufer  die  bare  Anzahlung  einbringt. 
Demnächst  erwirbt  der  Käufer  vom  Verkäufer  dessen  sämtliche 
G.  m.  b.  H.-Anteile  zu  einem  Kurs,  der  die  Wertsteigerung  des 
Grundstücks  einschließt.  Die  Stempel-  und  die  Notariats-  bzw. 

1)  GmbHZ.  1907,  304. 

2)  Zur  Entwicklung  der  Gesellschaften  m.  b.  H.,  DJZ.  14  (1909)  177  ff. 

3)  S.  273,  angeführt  in  der  Bgr.  zum  ZuwStG.  v.  14.  Febr,  1911  (RT.  XII. 
LP.  Sess.  1909 — 1911  Anl.  374)  31  f. 
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Gerichtsgebühren  für  Gründung  der  G.  m.  b.  H.  sind  weit  geringer 
als  die  Wertzuwachssteuer.«  Das  Verfahren  zur  Vermeidung  von 
Besitzwechselabgabe,  Umsatz-  und  Wertzuwachssteuer  war  zwei 
Jahre  nach  jenem  Bescheid  des  Finanzministers  schon  so  bekannt, 
daß  es  in  der  Hauptversammlung  einer  Berliner  Bau-  und  Ter- 
raingesellschaft als  »allgemeiner  Usus«  bezeichnet  wurde  ^). 

Die  großen  Terraingesellschaften  als  Muttergesellschaften 
gingen  systematisch  in  dieser  bewährten  Weise  vor.  Sie  parzel- 
lierten das  erworbene  Terrain  und  gründeten  für  jede  ein- 
zelne Parzelle  eine  Tochtergesellschaft  in  Form  der  G e- 
s e 1 1 s c h a f t m.  b.  H.  In  aller  Regel  wurden  diese  Tochterge- 
sellschaften mit  dem  Mindeststammkapital  von  20000  Mark  aus- 
gerüstet. Dann  wurde  den  Käufern  statt  der  Parzelle  die  Ge- 
samtheit der  Geschäftsanteile  verkauft  und  übertragen.  In  dieser 
Hülle  konnten  die  Grundstücke  binnen  kurzer  Zeit  durch  viele 
Hände  wandern,  ohne  daß  die  Anteilseigner  von  Staat  und  Stadt 
mit  nennenswerten  Steuerforderungen  hätten  behelligt  werden 
können.  Schon  im  Jahr  1906  errichtete  eine  große  Gesellschaft 
m.  b.  H.  in  einem  Berliner  Vorort  für  18  einzelne  Parzellen  je 
eine  Gesellschaft  m.  b.  H.  mit  je  20000  Mark  Stammkapital.  In 
einem  andern  Vorort  von  Berlin  bestanden  Anfang  1909  19  der- 
artige Gründungen.  Auch  in  die  Provinz  war  der  Ruhm  dieses 
Verfahrens  schon  gedrungen.  So  gab  es  zur  gleichen  Zeit  in 
Breslau  bereits  17  solche  Gesellschaften  ^).  Am  25.  Juni  1906 
wurden  in  das  Berliner  Handelsregister  1 1 Gesellschaften  mit  je 
20 000  Mark  Stammkapital  unter  den  Firmen  Baugesell- 
schaft Lehde  r Straße  Parzelle  i,  2,  3 usw.  eingetra- 
gen ®).  In  Pankow  wurden  im  zweiten  Halbjahr  1908  23  derartige 
»Grunderwerbsgesellschaften  m.  b.  H.«  gegründet.  Sie  wurden 
mit  Namen  von  besserem  Klang  wie  Iris,  Jupiter,  Komet, 
Mars,  Merkur,  Meteor,  Saturn  und  Sonne  aus  der 
Taufe  gehoben  *).  Im  Frühjahr  1909  wurden  im  Bezirk  des  Amts- 
gerichts Berlin-Wedding  für  einen  bestimmten  Geländekomplex 
in  der  Scharnweberstraße  43  Gesellschaften  m.  b.  H.  mit  je 
20000  Mark  Stammkapital  gebildet^). 

1)  Köln.  Ztg.  V.  26.  Nov.  1908  (Nr.  1245). 

2)  Bgr.  zum  Entw.  der  Novelle  zum  pr.  StStGes.  (AbgH.  XXL  LP.  Sess. 
1908/9,  Anl.  209  C 2,  Anl.  209  D 8 ff.),  Ber.  der  Finanzkommission  des  HH. 
über  diesen  Entw.  (HH.  XXL  LP.  Sess.  1908/9  Anl.  137)  5 f. 

3)  Dalbergs  Kreditsicherung  bei  der  Gesellschaft  m.  b.  H.  (1911)  51. 

4)  Piutus  1909,  233  f.  5)  Frankf.  Ztg.  v,  7.  April  1909. 

Inaug.-Diss.  Fränkel.  2 
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Noch  deutlicher  als  durch  diese  Angaben  wird  die  Schnellig- 
keit, mit  der  sich  jene  einleuchtende  Methode  der  Abgabener- 
sparung nach  allen  Seiten  verbreitete,  durch  Zahlen  gekennzeich- 
net, die  der  Reichsstatistik  entnommen  werden  können.  Sie 
unterscheidet  zwischen  den  Gewerbeklassen  »Grundstückshandel 
und  Hypothekenverkehr«  und  »Grundstücksverwertungsgesell- 
schaften«. Diese  Klasse  enthält  Unternehmungen,  bei  denen  in 
aller  Regel  die  Steuerumgehung  ein  Motiv  der  Gründung  ge- 
wesen ist.  Aber  auch  unter  die  Rubrik  »Grundstückshandel  und 
Hypothekenverkehr«  sind  ohne  Zweifel  eine  Reihe  solcher  Ge- 
sellschaften eingereiht.  Alles  weitere  ergibt  sich  aus  der  folgen- 
den Zusammenstellung  (S.  113). 

Es  konnte  nicht  ausbleiben,  daß  die  zur  Erhebung  der  ent- 
zogenen Abgaben  berechtigten  Stellen  sich  gegen  das  immer 
mehr  um  sich  greifende  Verfahren  zur  Wehr  setzten.  Zuerst  er- 
schien der  preußische  Finanzminister  auf  dem  Plan.  Durch 
einen  Erlaß  von  1908  forderte  er  die  Oberzolldirektionen  auf, 
festzustellen,  ob  diese  Steuerumgehungen  einen  solchen  Umfang 
angenommen  hätten,  daß  das  Interesse  der  Staatskasse  gefährdet 
erscheine.  Die  Oberzolldirektionen  sollten  sich  ferner  gutachtlich 
darüber  äußern,  durch  w'elche  Maßnahmen  den  Umgehungen  am 
zweckmäßigsten  begegnet  w'erden  könne.  Insbesondere  wmrde 
darauf  hingewiesen,  daß  es  für  Gesellschaften  m.  b.  H.,  bei  denen 
der  Gegenstand  des  Unternehmens  in  dem  Erw^erb  und  der  Ver- 
wertung von  Grundstücken  bestehe  und  die  lediglich  zu  spekula- 
tiven Zwecken  und  zum  Teil  eigens  zur  Umgehung  der  staatlichen 
und  kommunalen  Besitzwechselabgabe  gegründet  würden,  durch- 
aus am  Platz  sei,  die  Abtretung  von  Geschäftsanteilen,  insoweit 
sie  Grundstückswerte  enthielten,  dem  Wert  Stempel  von  i v.  H. 
oder  einem  noch  höheren  Steuersatz  zu  unterwerfen. 

Einen  derartigen  Vorschlag  hatte  schon  die  Regierungsvor- 
lage von  1895  für  die  Gesamtheit  der  Gesellschaften  m.  b.  H. 
enthalten.  Dieser  Vorschlag  hatte  auch  noch  in  zweiter  Lesung 
die  Billigung  des  Abgeordnetenhauses  gefunden  und  war  erst  in 
dritter  Lesung  abgelehnt  worden  2).  In  der  Begründung  der  Re- 
gierungsvorlage von  1909  wurde  jeder  Gedanke  einer  solchen 
Besteuerung  mit  der  Besorgnis  abgelehnt,  daß  der  Steuersatz  von 
I V.  H.  auf  die  an  sich  wünschenswerte  Entwicklung  der  übrigen 

1)  Der  Deutsche  Oekonomist  1909,  31  f. 

2)  AbgH.  XVIII.  LP.  Sess.  1895  Anl.  35  A 1364,  Anl.  35  B 1398,  StenB.  2320. 
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Gesellschaften  m.  b.  H.,  die  nicht  Spekulationsgeschäfte  trieben, 
einen  störenden  Einfluß  ausüben  würde  ’).  Die  durchaus  berech- 
tigte Anregung  des  Erlasses,  zwischen  den  Gesellschaften  m.  b.  H. 
nach  den  von  ihnen  verfolgten  Zwecken  zu  unterscheiden,  wurde 
weder  in  der  Begründung  noch  in  den  Beratungen  eines  Wortes 
gewürdigt  2).  Dem  Auflassungsstempel  von  i v.  H.  wurde  nur 
der  Rechtsakt  unterworfen,  durch  den  der  im  Alleinbesitz  sämt- 
licher Geschäftsanteile  befindliche  Gesellschafter  das  grundbuch- 
mäßige Eigentum  an  den  bisher  der  Gesellschaft  gehörigen  Grund- 
stücken erwirbt  ^).  In  einem  solchen  Rechtsakt  hatte  die  Recht- 
sprechung des  Reichsgerichts  bis  dahin  nicht  einen  Eigentums- 
wechsel, sondern  nur  eine  Verwirklichung  des  dem  Gesellschafter 
auf  das  gesamte  Gesellschaftsvermögen  zustehenden  Rechts  er- 
blickt. Abgesehen  davon  nahm  man  die  Umgehungen  des  Auf- 
lassungsstempels nur  zum  Anlaß,  den  Steuersatz  für  die  Abtre- 
tung von  Gesellschaftsanteilen  von  1/50  auf  2/10  v.  H.  zu  erhöhen^). 

Das  Gesetz  wegen  Aenderung  des  R e i c h s s t e m p e 1 g e- 
setzes  vom  15.  Juli  1909  schuf  in  enger  Anlehnung  an  das 
preußische  Stempelsteuergesetz  bei  Grundstücksübertragungen  eine 
Abgabe  von  7s  v.  Gleichzeitig  wurde  ein  Zuschlag  zu  dieser 

Abgabe  von  100  v.  H.  angeordnet«),  der,  ursprünglich  nur 
für  die  Zeit  bis  zur  Einführung  der  Zuwachssteuer  bestimmt,  nun- 
mehr^ bis  zum  Ende  des  Rechnungsjahrs  1916  aufrechterhalten 
wird  ).  Von  dieser  Steuer  wird  die  Veräußerung  von  Anteilen 
einer  Gesellschaft  m.  b.  H.  in  keinem  Fall  getroffen.  Auch  im 
Reich  hat  man  sich  nicht  dazu  aufraffen  können,  die  Grundstücks- 
verwertungsgesellschaften zu  der  für  Grundstücksübertragungen 
vorgesehenen  Stempelabgabe  heranzuziehen. 

Energischer  sind  die  Versuche,  den  Umgehungen  der  kom- 

1)  AbgH.  XXI.  LP.  Sess.  1908/9  Anl.  209  D 8 f. 

2)  Und  doch  ist  die  vorgeschlagene  Unterscheidung  wenige  Jahre  später  in 
Steuergesetzen  verwirklicht  worden  ; vgl.  ZuwStG.  v.  14.  Febr.  19H  § 3 und  RStempG. 

V.  3.  Juli  1913  Tarifstelle  i Ab  Abs.  2. 

3)  Tarifstelle  8 der  Novelle  zum  StStG.  v.  26.  Juni  1909. 

4)  Tarifstelle  25  d Ziff,  i der  Novelle;  vgl.  Bgr.  a.  a.  O.  Anl.  209  C 2, 
Anl.  209  D 9f.  Durch  das  Gesetz  wegen  Aenderung  des  RStempG.  v.  3.  Juli  1913 

ist  dieser  Stempel  ohne  Erhöhung  auf  das  Reich  übernommen  worden;  8 7 und 
Tarifstelle  i Ae  ZifF.  i. 

5)  Tarifstelle  ii. 

6)  § 90. 

7)  ZuwStG.  V.  14.  Febr.  1911  § 69,  Ges.  über  Aenderungen  im  Finanzwesen 
V.  3.  Juh  1913  § I Abs.  I. 
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munalen  Besitzwechselabgaben  (Umsatzsteuern)  und  der 
kommunalen  Wertzuwachssteuern  zu  Leib  zu  gehen. 
Als  erste  griff  die  Dorfgemeinde  Schmargendorf  (bei  Berlin)  ein. 
Sie  nahm  am  6.  Februar  1909  eine  Bestimmung  an,  daß  die  Um- 
satzsteuer bei  »jedem  abgeleiteten  Eigentumserwerb  von  Anteilen 
solcher  Gesellschaften  m.  b.  H. , die  den  Erwerb  und  die  Ver- 
wertung von  in  Schmargendorf  belegenen  Grundstücken  zum 
Zweck  haben«,  zu  erheben  sei  7-  Bald  darauf  empfahlen  der 
Finanzminister  und  der  Minister  des  Innern  in  einem  gemein- 
samen Erlaß  2),  in  die  Wertzuwachs-  und  Umsatzsteuerordnungen 
eine  der  folgenden  ähnliche  Vorschrift  aufzunehmen : Die  Wert- 
zuwachs- und  die  Umsatzsteuer  gelangen  »auch  im  Fall  des 

Wechsels  im  Personalbestand  von  Gesellschaften  m.  b.  H 

von  deren  Grundeigentum  insoweit  zur  Erhebung,  als  es  der  Be- 
teiligung des  ausscheidenden  oder  hinzutretenden  Gesellschafters 
oder  Mitglieds  an  der  Gesellschaft  entspricht«.  Nach  dem  Muster 
dieser  Bestimmung  wurde  von  vielen  Gemeinden  und  Gemeinde- 
verbänden verfahren. 

Bei  dieser  Rechnung  hatte  man  die  Elastizität  der  Unter- 
nehmungsform und  die  Findigkeit  der  sie  benutzenden  Grund- 
stücksspekulanten nicht  in  Ansatz  gebracht.  Denen  gelang  es, 
durch  die  Kombination  zweier  Gesellschaften  m.  b.  H.  Wertzu- 
wachs- und  Umsatzsteuer  trotz  der  neuen  Bestimmungen  zu  um- 
gehen 7-  Zu  dem  Behuf  wurden  gleichzeitig  eine  Grundstücks- 
verwertungsgesellschaft m.  b.  H.  und  eine  P'inanzierungs- 
gesellschaft  m.  b.  H.  gegründet.  Als  Zweck  der  ersteren 
wurde  »der  Erwerb  und  die  Verwertung  eines  in gele- 

genen Grundstücks«  eingetragen,  als  Zweck  der  letzteren  »Erwerb 
und  Veräußerung  von  Geschäftsanteilen  von  Gesellschaften  m. 
b.  H.«.  Die  Anteile  der  beiden  Gesellschaften  und  ihre  Geschäfts- 
führung lagen  von  Anfang  an  — der  Mitwirkung  von  Strohmän- 
nern bedurfte  man  lediglich  zum  Gründungsakt  — in  einer  Hand. 
Ehe  nun  die  Grundstücksverwertungsgesellschaft  das  Grundstück 
erwarb,  übertrug  ihr  Geschäftsführer  an  die  Finanzierungsgesell- 
schaft, deren  Geschäftsführer  er  ja  gleichfalls  war,  die  sämtlichen 
Anteile  der  Verwertungsgesellschaft.  Jetzt  erst  kaufte  die  das 

1)  Berl.  Tagebl.  v.  7.  März  1909  (Nr.  120). 

2)  V.  18.  Mai  1909,  MinBl.  f.  d.  innere  Verwaltung  1909,  148. 

3)  Der  Deutsche  Oekonomist  1910,  576,  Berl.  Tagebl.  v.  4.  Sept,  1910  (Nr,  448), 
Plutus  1910,  722. 
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Grundstück.  Von  dem  Augenblick  an  war  man  vor  den  seit  ens 
der  Kommunen  erhobenen  Steuern  sicher.  Sollte  jetzt  das  Grund- 
stück veräußert  werden,  dann  wurde  an  den  Käufer  ebensowenig 
wie  das  Grundstück  selbst  die  Gesamtheit  der  Anteile  der  Ver- 
wertungsgesellschaft übertragen.  Er  erhielt  vielmehr  für  den 
Kaufpreis  alle  Anteile  der  Finanzierungsgesellschaft.  Von  deren 
Grundeigentum  konnten  aber  Umsatz-  und  Wertzuwachssteuer 
nicht  zur  Erhebung  gelangen,  weil  es  rechtlich  nicht  ihr,  sondern 
der  Verwertungsgesellschaft  gehörte. 

Auch  dieser  neue  Irick  in  der  Verwendung  der  Gesellschaft 
m.  b.  H.  nahm  einen  Umfang  an,  der  nicht  nur  unter  dem  Ge- 
sichtspunkt der  Finanzwirtschaft,  sondern  auch  unter  dem  der 
Volkswirtschaft  Anlaß  gibt,  ihn  zu  beachten  und  zu  betrachten. 
So  wurden  allein  am  31.  August  und  2.  September  1910  in  das 
Handelsregister  des  Amtsgerichts  Berlin-Mitte  7 derartige  Gesell- 
schaftspaare mit  einem  Stammkapital  von  20000  Mark  für  jede 
Gesellschaft  eingetragen  ^). 

In  jüngster  Zeit  werden  Finanzierungsgesellschaften  zum  Zweck 
der  Verwertung  der  Anteile  einer  einzelnen  Gesellschaft  m.  b.  H. 
nicht  mehr  gegründet.  Diese  Komplizierung  des  Verfahrens  hat 
sich  als  überflüssig  erwiesen.  Schon  die  Gründung  einer  ein- 
fachen Grundstücks  Verwertungsgesellschaft  m.  b.  H.  genügt,  um 
den  kommunalen  Umsatz-  und  Wertzuwachssteuern  zu  entkommen. 
Der  Versuch,  durch  Aufnahme  einer  dem  Erlaß  vom  18.  Mai  1909 
entsprechenden  Vorschrift  den  Steuerumgehungen  Einhalt  zu  ge- 
bieten, hat  sich  als  untauglich  erwiesen.  In  einem  Urteil  des 
Überverwaltungsgerichts  ist  festgestellt  worden,  daß  eine  Be- 
stimmung, die  den  Wechsel  im  Personenbestand  von  Gesellschaf- 
ten m.  b.^  H.  der  Umsatzsteuer  unterwirft,  in  all  den  Fällen  un- 
wirksam ist,  in  denen  die  Abtretung  der  Geschäftsanteile  außer- 
halb der  Gemeinde  des  Steuergläubigers  vollzogen  wird.  Andre 
Entscheidungen  desselben  Gerichts  haben  derartige  Normen  sogar 
geradezu  für  ungültig  erklärt  ^).  ^ 

1)  Der  Deutsche  Oekonomist  a.  a.  O.,  Berliner  Bürsenzeitung  v.  5.  Sept.  1910. 

2)  V.  s.  Jan.  1911  OVG.  58,  122  ff. 

3)  Entsch.  V.  2.  Dez.  1913  GmbHZ.  Jan.  1914,  13  und  eine  der  Berliner  Um- 
satzsteuerordnung geltende  Entsch.  GmbHZ.  März  1914.  8 f.  An  die  Mitteilung  dieses 
Urteils  wird  von  der  Redaktion  der  GmbHZ.  ein  guter  Rat  geknüpft:  »Es  kann 
also  recht  wohl,  um  die  Umsatzsteuer  zu  sparen,  so  verfahren  werden,  daß  man 
das  betreflFende  Grundstück  in  eine  Gesellschaft  m.  b.  H.  einbringt  und  die  Anteile 
derselben  an  Stelle  des  Grundstücks  übereignet.« 
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Das  Zuwachssteuergesetz  vom  14.  Februar  1911 
führte  den  Kampf  gegen  die  Steuerentziehung  durch  Gesellschaf- 
ten m.  b.  H.  fort  ^).  Hauptsächlich  befaßte  sich  § 3 mit  dieser 
besonders  verbreiteten  Form  der  Umgehung  des  Steuerfalls.  Er 
lautet  in  Seinen  hier  interessierenden  Teilen  : 

Dem  Uebergang  des  Eigentums  an  Grundstücken  steht 
gleich  der  Uebergang  von  Rechten  an  dem  Vermögen  einer 
Gesellschaft  m.  b.  H soweit  das  Vermögen  der  Ver- 

einigung aus  Grundstücken  besteht,  wenn  entweder  zum  Gegen- 
stand des  Unternehmens  die  Verwertung  von  Grundstücken 
gehört  oder  wenn  die  Vereinigung  geschaffen  ist,  um  die  Zu- 
wachssteuer zu  ersparen. 

Die  Rechtsgültigkeit  dieser  Vorschrift  ließ  sich  nicht  bestrei- 
ten. Sie  versagte  ferner  nicht  im  Pall  der  Gründung  von  Finan- 
zierungsgesellschaften ^).  Die  Flandhabung  in  der  Praxis  war 
allerdings  nicht  einfach.  Um  dem  Gesetz  Genüge  zu  leisten, 
mußte,  so  oft  ein  Anteil  übertragen  werden  sollte,  eine  Aufnahme 
des  Vermögens  der  Gesellschaft  für  die  Zeit  des  Erwerbs  und  für 
die  Zeit  der  Veräußerung  dieses  Anteils  erfolgen ‘‘j.  Trotz  der 
Schwierigkeit  dieser  Berechnungen  und  Feststellungen  tat  die  Be- 
stimmung bei  Grundstücksverwertungsgesellschaften  den  von  ihr 
geforderten  Dienst,  solange  die  Zuwachssteuer  für  das  Reich  er- 
hoben wurde. 

Jetzt  ist  sie  jedoch  wieder  der  Zuständigkeit  von  Bundes- 
staaten, Gemeinden  und  Gemeindeverbänden  zugewiesen  worden. 
Das  Gesetz  über  Aenderungen  im  Finanzwesen  vom  3.  Juli  1913 
hat  angeordnet,  daß  die  Erhebung  des  dem  Reich  zukommenden 
Anteils  von  50  v.  H.  der  Zuwachssteuer  nach  dem  30.  Juni  1913 
fortfällt  ®).  Der  Rest  wird  in  den  meisten  Einzelstaaten  von  den 

1)  Bgr.  (RT.  XII.  LP.  Sess.  1909/11  Anl.  374)  31  ff. 

2)  Vgl.  auch  § 64. 

! 3)  KommB.  (RT.  a.  a.  O.  Anl.  515)  12,  A/V«,  Das  Reichszuwachssteuergesetz 

(1912)  Bern.  3 zu  § 3,  Cu;/o,  Erläuterungsbucli  zum  Zuwachssteuergesetz  (1912) 

' 62,  63  f. 

4)  Pr.OVG.  V.  5.  Mai  u.  v.  10.  Juli  1914  Amtliche  Mitteilungen  über  die  Zu- 
wachssteuer  1914,  309  fr.  Vgl.  Stru/s,  Aus  der  Rechtsprechung  des  pr.  OVG.  zum  Zu- 
wachssteuergesetz, J^V.  19  t 5)  b3^Pi  I'i(ich€7ihtiv^^  B)ie  \Vertzuv^  achssteuer  bei  Geschäfts- 
anteilen einer  Gesellschaft  m.  b.  H.,  J\V.  1912,  16  f„  Lion  a.  a.  O.  Bern.  14  fr.  zu 
§ 3,  DJZ.  18  (1913)  837,  Cuno  a.  a.  O.  71  ff.,  Luppe,  Das  Geschick  der  Reichs- 
wertzuwachssteuer, Erankf.  Ztg.  v.  20.  Okt.  1913  (Nr.  291)  Abendbl. 

5)  § I Abs.  3 dieses  Ges.,  § 58  Satz  i ZuwStG.  v.  14.  Febr.  1911.  In 
Gemeinden,  die  eine  Zuwachssteuer  vor  dem  i.  April  1909  beschlossen  und  vor 
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Gemeinden  weiter  nach  den  Normen  des  Reichsgesetzes  erhoben^). 
Es  ist  aber  in  Aussicht  genommen,  daß  die  Gemeinden  die 
Besteuerung  des  Wertzuwachses  wieder  in  eigenen  Ortsstatuten 
regeln  ).  Das  alte  Lied,  das  alte  Leid  beginnt  von  neuem.  Die 
Grundstücksverwertungsgesellschaften  werden  wiederum  von  der 
Steuer  nicht  erfaßt,  falls  die  Anteile  außerhalb  des  Gemeinde- 
bezirks oder  doch  falls  sie  in  einem  andern  Bundesstaat  umgesetzt 
werden. 

Das  Ergebnis  dieser  Kämpfe  gegen  die  Steuerumgehungsge- 
sellschaften ist  finanzwirtschaftlich  höchst  unerwünscht.  Die  Gesell- 
schaften stehen  über  den  von  Preußen  und  dem  Reich  bei  Grund- 
stücksveräußerungen erhobenen  Stempelabgaben  und  über  den 
kommunalen  Umsatz-  und  Zuwachssteuern,  nur  die  dem  Unter- 
gang geweihte  Reichszuwachssteuer  hat  sie  getroffen.  Es  war  zu 
erwarten,  daß  die  zaghaften  unwirksamen  Maßnahmen  der  Steuer- 
gläubiger nicht  fähig  wären,  die  Errichtung  solcher  Unter- 
nehmungen einzudämmen.  Durch  die  Erfahrung  wird  diese  Er- 
wartung bestätigt.  1910  sind  in  der  Gewerbeklasse  * Grundstücks- 
handel und  Hypothekenverkehr«  252  Gesellschaften  mit  einem 
Stammkapital  von  68200  Mark  auf  die  Gesellschaft,  1911  195 
mit  78  500,  1912  201  mit  44000,  1913  181  mit  44000  und  1914 
28  mit  23  100  Mark  gegründet  worden.  Die  entsprechenden  Zah- 
len für  die  »Grundstücksverwertungsgesellschaften«  sind:  1911 
258  mit  30600,  1912  179  mit  34200,  1913  209  mit  28800  und 

1914  51  mit  25600  Mark  durchschnittlichem  Stammkapital  ^). 

dem  I.  Januar  1911  in  Kraft  gesetzt  hatten,  ist  der  Reichsanteil  bis  zum  1.  April 

1915  weiter  eingezogen  worden;  § i Abs.  4 Ziff.  i des  Ges.  v.  3.  Juli  1913,  § 60 
Abs.  I ZuwStG.  Auch  für  die  Zeit  nach  dem  i.  April  1915  ist  es  gelungen,  den  Steuer- 
satz in  vielen  Gemeinden  annähernd  auf  der  alten  Höhe  zu  erhalten.  Es  werden 
Zuschläge  in  Höhe  von  100  v.  H.  des  den  Gemeinden  zustehenden  Anteils  an  der 
Zuwachssteuer  (40  v.  H.)  erhoben ; § 59  ZuwStG. 

i)  Einige  Bundesstaaten  haben  auf  die  Forterhebung  der  Zuwachssteuer  ganz 
verzichtet;  so  Mecklenburg-Schwerin  und  Mecklenburg-Strelitz  (Verordnungen  v. 

9.  u.  10.  Dez.  1913,  Amtl.  Mitt.  1914,  4).  Andre  haben  die  Zuwachssteuer  selbständig 

geregelt,  so  z.  B.  das  Großherzogtum  Sachsen  (ZuwStG.  v.  20.  März  1914,  Amtl. 
Mitt.  1914,  172  ff.). 

So  z.  B.  in  Preußen;  vgl.  § i Abs.  5 Ges.  v.  3.  Juli  1913,  den  Erlaß  der 
Fachminister  v.  14.  Juli  1913  (Amtl.  Mitt.  1913,  207)  und  den  (nicht  Gesetz  ge- 
wordenen) Entw.  eines  Ausführungsges.  zum  § i des  Reiclisges.  über  Aenderungen 

im  Finanzwesen  (AbgH.  XXII.  LP.  Sess.  1914/15  Aul.  339).  Ebenso  in  Sachsen 
(Amtl.  Mitt.  1914,  205). 

3)  Entnommen  und  errechnet  aus  den  VJH.  1911-1915.  Angaben  über  die 
im  Jahr  1910  gegründeten  Grundstücksverwertungsgesellschaften  fehlen  dort. 
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Angesichts  der  großen  Steuerersparnisse , die  durch  solche 
Gesellschaften  während  ihres  Daseins  ermöglicht  werden , wird 
auch  die  im  Gesetz  wegen  Aenderung  des  Reichsstempe  1 
gesetzes  vom  3.  Juli  1913  zur  Abwehr  getroffene  Maßregel 
wenig  helfen.  Dieses  Gesetz  belegt  die  Errichtung  von  »Gesell- 
schaften m.  b.  H.,  die  nach  dem  Inhalt  des  Gesellschaftsvertrags 
oder  auch  nur  tatsächlich  den  Erwerb  oder  die  Verwertung  von 
Grundstücken  betreiben«  mit  einer  Stempelabgabe  von  5 v.  H.  ^). 
Das  bedeutet  gegenüber  dem  normalen  durch  jenes  Gesetz  ein- 
geführten Steuersatz  von  3 v.  H.  eine  nur  geringe  Erhöhung. 
Sie  ist  finanzwirtschaftlich  wie  volkswirtschaftlich  gleich  gerecht- 


fertigt ^). 

Für  die  Volkswirtschaft  ist  der  gegen  diese  Gesell- 
schaften geführte  Krieg  nicht  weniger  bedeutsam  als  für  die 
Finanzwirtschaft.  Von  diesem  Standpunkt  aus  betrachtet,  spricht 
nichts  für  solche  Unternehmungen , so  vorteilhaft  sie  auch  den 
Privatwirtschaften  ihrer  Gründer  sind.  Der  Volkswirtschaft  bringt 
diese  Mobilisierung  der  Immobilien  keinen  Nutzen,  ja,  sie  ist  ge- 
radezu schädlich. 

Am  meisten  fällt  das  Mißverhältnis  auf,  in  dem  das 
Stammkapital  zum  Anlagekapital  steht.  Bei  etwa 
zwei  Dritteln  aller  dieser  Gesellschaften  ist  das  Stammkapital  auf 
den  Mindestbetrag  von  20000  Mark  festgesetzt,  bei  mehr  als  drei 
Vierteln  beläuft  es  sich  auf  weniger  als  50  000  Mark  ®).  Die  Üb- 


I)  Tarifstelle  i Ab  Abs.  2,  3;  vgl.  Bgr.  (RT.  XIII.  LP.  Sess.  1912/13 
Anl.  873)  24.  Eine  Ausnahme  gilt  für  Handwerkerbaugesellschaften.  Für  sie 
ermäßigt  sich  die  Abgabe  auf  die  Hälfte. 

3)  Entgegengesetzt  ist  die  in  einem  Artikel  der  Frankf.  Ztg.  v.  i.  April  1913 
(Nr.  90)  I.  Mbl.,  Deckungsvorlagen  und  Börse,  vertretene  Ansicht.  Hier  heißt  es: 
»Bezüglich  der  Immobiliengesellschaften  muß  doch  die  oberste  Frage  heute 
dahin  lauten,  ob  es  verständig  ist,  gerade  dem  ruinierten  städtischen  Grundstücks- 
markt, obwohl  man  ihm  gleichzeitig  nocli  bis  April  1918  den  temporären  Zuschlag 
zum  Grundstücksstempel  verlängert,  auch  die  letzte  bescheidene  Ausflucht  aus  der 
Lasten-Misere  mit  einer  Sonderabgabe  von  5 % zu  versperren.  Gewiß  wohnte  der 
Massenzüchtung  von  Grundstücksgesellschaften  m.  b.  H.  etw^as  Forciertes,  Gekün- 
steltes, zu  Mißbrauch  Führendes  inne  ; aber  die  jetzige  Depressionsperiode  ist  für 
die  Unterbindung  einer  Erscheinung,  die  doch  nur  eine  Notstandsfrucht  ist  (vgl. 
die  Ersteigerungen  subhastierter  Häuser  durch  Gellschaften  m.  b.  H.),  der  aller 
ungeeignetste  Moment.«  In  diesen  Sätzen  wird  der  irreguläre  Charakter,  der 
allen  Grundstücksverwertungsgesellschaften  m.  b.  H.  innewohnt , vollkommen 
verkannt. 

3)  Vgl.  Aufstellung  6 Sp.  ll,  12  und  die  Zahlen  auf  S.  40. 
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jekte,  als  deren  Eigentümerinnen  die  Gesellschaften  figurieren, 
sind,  da  es  sich  in  aller  Regel  um  großstädtische  Grundstücke 
handelt,  zumeist  ein  Vielfaches  wert.  Der  Widerspruch  ist  oft 
geradezu  lächerlich.  Einige  Beispiele  vermögen  das  anschaulich 
darzutun.  Sie  sind  den  Berichten  des  Deutschen  Oekonomisten  und 
des  Berliner  Tageblatts  über  die  Zwangsversteigerungen  in  Groß- 
Berlin  entnommen  und  können  aus  diesen  Veröffentlichungen  zu 
Dutzenden  beigebracht  werden. 

Am  4.  April  1912  wurde  das  Grundstück  Taubenstraße  8/9 
in  Berlin  versteigert.  Eigentümerin  war  die  Baugesellschaft  Tau- 
benstraße 8/9,  die  ein  Stammkapital  von  20000  Mark  besaß. 
Das  Grundstück  war  mit  l 384  756,90  Mark  belastet,  und  zwar 
an  erster  Stelle  mit  600  000  Älark  für  die  Rheinische  Hypotheken- 
Bank,  an  zweiter  mit  260000  Mark  für  die  Immobilien-Verkehrs- 
bank , an  dritter  mit  3 1 5 000  Mark  für  Gutfreund  & Reichl. 
Diese  ließen  das  Grundstück  durch  eine  von  ihnen  mit  20000  Mark 
Stammkapital  gegründete  Gesellschaft  m.  b.  H.  C e n t r u m für 
321  500  Mark  bar  unter  Uebernahme  der  ersten  Hypothek  von 
600000  Mark  erstehen^). 

Die  in  Neukölln  belegenen  Grundstücke  Cottbuser  Damm  79 
und  Hobrechtstraße  55  waren  mit  932  289,45  und  777  399,97  Mark 
belastet.  Beide  Grundstücke  wurden  am  22.  Oktober  1912  in 
der  Zwangsversteigerung  von  der  Gesellschaft  m.  b.  H.  Pa  s- 
sage-Palast  erstanden.  Die  Ersteherin  besaß  ein  Stamm- 
kapital von  20COO  iMark.  Sie  bezahlte  190000  Mark  in  bar  und 
übernahm  die  ersten  Hypotheken  von  zusammen  l 183000  Mark 

Die  Grundstückserwerbs-  und  Verwertungs- 
gese  11  Schaft  m.  b.  H.  war  Eigentümerin  des  Berliner  Grund- 
stücks Kochstraße  57.  Bei  einem  Stammkapital  von  20000  Mark 
war  sie  Schuldnerin  der  vier  Hypotheken  im  Betrag  von  insge- 
samt 690  865  Mark.  An  letzter  Stelle  war  der  Kaufmann  W i 1- 
helm  Joseph  Pfandgläubiger.  Er  gründete  unter  seinem 
Namen  eine  Gesellschaft  m.  b.  H.,  gab  ihr  eine  Ausstattung  von 
20  000  Mark  Stammkapital  und  ließ  sie  das  Grundstück  für 
520000  Mark  bar  erstehen^). 

Am  5.  Dezember  1912  wurde  das  der  Terrain-Gesellschaft 
Karlshorst  gehörige  in  Karlshorst  belegene  Terrain  Waldow- Allee 

1)  Der  Deutsche  Oekonomist  1912,  317. 

2)  Der  Deutsche  Oekonomist  1912,  714. 

3)  Berl.  Tagebl.  v.  15.  Febr.  1913  (Nr.  185). 
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versteigert.  Es  handelte  sich  um  den  zwangsweisen  Verkauf  eines 
Geländes  von  etwa  13000  dR.,  das  die  Subhastatin  für  3,3  Mil- 
lionen Mark  erstanden  hatte.  Jetzt  wurde  das  Gelände  für 

l, 4  Millionen  Mark  bar  der  mit  20000  Mark  Stammkapital  ver- 
sehenen Grundstücksgesellschaft  Karls  hörst  m. 
b.  H.  zugeschlagen.  Diese,  eine  Tochtergesellschaft  der  Aktien- 
gesellschaft Land-  und  Industriebank,  konnte  im  Verteilungstermin 
den  Kaufpreis  nicht  erlegen.  Darauf  wurde  die  erneute  Zwangs- 
versteigerung beantragt  ^). 

Das  Grundstück  Hollmannstraße  32  in  Berlin  war  mit 
1212  500  Mark  belastet  und  zwar  an  erster  Stelle  mit  900000  Älark 
für  die  Mecklenburgische  Lebensversicherungs-Bank  in  Schwerin, 
an  zweiter  mit  300  OOO  Mark  für  die  Berliner  Terraingesellschaft 

m.  b.  H.  »Norden«.  Von  dieser  wurde  zwecks  Uebernahme  die 
Grundstücksgesellschaft  m.  b.  H.  H o 1 1 m a n n s t r a ß e 32  mit 
20000  Mark  Stammkapital  gegründet.  Sie  erhielt  mit  einem  Ge- 
bot von  950000  Mark  bar  am  21.  Januar  1913  den  Zuschlag  2). 

Bisweilen  wird  das  obligate  Stammkapital  von  20000  Mark 
durch  Sacheinlagen  aufgebracht.  Zu  diesem  Zweck  sind  die  not- 
leidenden  Hypotheken  besonders  beliebt.  Sie  erlöschen  ja  erst 
mit  dem  Zuschlag  an  die  auf  ihnen  beruhende  Gesellschaft  und 
bestehen  vorher  zu  Recht.  Jenseits  vom  Grabe  pflanzt  man  mit 
ihrer  Hilfe  die  Hoffnung  auf.  Das  Verfahren  soll  an  zwei  Fällen 
demonstriert  werden. 

Am  12.  Januar  1909  wurde  das  in  Charlottenburg  Wilmers- 
dorferstraße  53/54  liegende  Fabrik-  und  Geschäftshaus  versteigert. 
Es  war  mit  l 225  000  Mark  belastet.  Die  letzte  Post  von  looooo 
Mark  hatte  eine  Witwe  Rosenbacher  inne.  Sie  errichtete  die 
Grundstücksgesellschaft m.  b.  H.  Wilm er s d orfer Straße  53/54- 
Auf  deren  Stammkapital  von  20000  Mark  brachte  sie  von  ihrer 
100  OOO  Mark  betragenden  Forderung  einen  Teilbetrag  von  19000 
Mark  ein.  Die  Gesellschaft  m.  b.  H.  erstand  das  Grundstück  für 
855000  Mark  bar.  Es  gelang  ihr  im  Lauf  der  nächsten  drei 
Jahre,  Hypotheken  im  Gesamtbetrag  von  1600000  Mark  auf  das 
Anwesen  aufzunehmen.  Am  23.  August  1912  kam  es  abermals 
zur  Versteigerung  und  wurde  von  der  Gesellschaft  m.  b.  H.  In- 
dustriehaus Wilmersdorfer  Straße  für  260 000  Mark 


1)  Der  Deutsche  Oekonomist  1912,  800,  1913,  21. 

2)  Der  Deutsche  Oekonomist  1913,  55. 


standen  loSoooo  xMark  Hypotheken  er- 

Wil  1911  kam  ein  in  der  Hektorstraße  zu 

Wilmersdoif  belegenes  Grundstück  unter  den  Hammer.  Es  war 

mit  222084,10  Mark  belastet,  und  zwar  an  erster  Stelle  mit 
i/oooo  Mark  für  die  Rheinische  Hypotheken-Bank,  an  zweiter 
Stelle  mit  30000  Mark  für  die  Witwe  ßlüschke.  Diese  gründete 
gemeinschattlich  mit  dem  Direktor  Roteitschak  von  der  ebenfalls 
e eihgten  Pienzlauer-Tor-Genossenbank  die  Gesellschaft  mbH 
f Stammkapital  von  20000  Mark  wurde  dadurch 

u gebracht  daß  die  Witwe  Blüschke  die  rangletzten  19500  Mark 
.hrer  Hypothek  und  Direktor  Roteitschak  500  Mark  von  etoem  an 
ihn  seitens  der  Rheinischen  Hypotheken-Bank  abgetretenen  Teil- 

einlegten.  Dann  erstand  Hektor  das  Grund- 
stuck  für  12770  Mark  bar  und  Uebernahme  der  ersten  Hypothek 

Die  Fälle,  daß  Grundstücke  von  solchen  Ausbietunas- 
gese  Ischaften  m.  b.  H.  ersteigert  werden,  sind  in  Groß- 
städten namentlich  aber  in  Berlin,  keineswegs  selten.  Für 

von  Deutsche  Oekonomist  die  Ergebnisse 

^on  1468  Zwangsversteigerungen  nach,  denen  Groß -Berliner 
Grundstücke  anheimgefallen  sind.  In  218  Fällen,  also  in  1 5 v H 
der  Gesamtzahl,  sind  diese  Grundstücke  in  den  Besitz  von  Ge- 
sellschaften m.  b.  H.  ubergegangen.  Die  sind  in  aller  Regel 
zwecks  Lebernahme  von  interessierten  Gläubigern  gegründet  wor- 
den und  nur  ausnahmsweise  selbst  schon  Hypothekengläubicrer 
gewesen  ^).  ^ ^ 

Die  Beliebtheit,  deren  sich  die  Gesellschaft  m.  b.  H.  in  den 
leisen  des  Grundslückshandels  erfreut,  wenn  es  sich  darum 
an  e t,  rundstücke  auszubieten,  beruht  nicht  ausschließlich  ja 
nicht  einmal  der  Hauptsache  nach  auf  der  Möglichkeit,  bei  einer 
Weiterveraußerung  Abgaben  zu  sparen.  Wichtiger  sind  einige 
andre  privatwirtschaftliche  Vorzüge,  die  diese  Gesellschafts- 
orm  als  zu  den  mit  der  Ausbietung  häufig  verfolgten  Zwecken 
prädestiniert  erscheinen  lassen:  Die  Geldgeber  sind,  sobald  sie 
as  zum  Ankauf  erforderliche  Anlagekapital  gegeben  haben,  von 


1)  Der  Deutsche  Oekonomist  1912,  619. 

2)  Der  Deutsche  Oekonomist  1912,  8. 

3)  Zusammengestellt  aus  den  im  Deutschen  Oekonomist  1912  veröffentlichten 


Nachweisungen. 
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jeder  persönlichen  Haftung  frei.  Nachdem  das  Bargebot  — na- 
turgemäß nur  zum  geringsten  Teil  aus  dem  winzigen  Stamm- 
kapital — berichtigt  ist,  haftet  für  alle  Forderungen  nur  das 
Grundstück.  Es  gibt  keine  Hypotheken  mehr,  sondern  nur  noch 
Grundschulden.  Selbst  die  persönlichen  Gläubiger,  denen  nach 
der  Rechtslehre  das  Grundstück  nicht  verhaftet  ist,  können  sich 
nur  an  dieses  halten,  d.  h.  die  Kosten  eines  Antrags  auf  Zwangs- 
versteigerung mit  der  Gewißheit  riskieren,  in  ihr  nichts  zu  emp- 
fangen. 

Besonders  wichtig  ist  der  Vorteil,  den  die  Gesellschaft  m. 
b.  H.  dadurch  bietet,  daß  die  Anonymität  der  Geldgeber 
leicht  gewahrt  werden  kann.  Zwar  ist  der  Anmeldung  jeder  Ge- 
sellschaft m.  b.  H.  eine  Liste  der  Gesellschafter  beizufügen,  und 
eine  gleiche  Liste  ist  alljährlich  im  Monat  Januar  zum  Handels- 
register einzureichen  ^).  Dort  ist  die  Einsicht  jedermann  gestattet. 
Dennoch  steht  die  so  bewirkte  Publizität  nicht  entfernt  der  gleich, 
die  in  der  Eintragung  des  Geldgebers  als  Eigentümers  im  Grund- 
buch liegt.  Selbst  jene  wird  aber  häufig  noch  vermindert  oder 
ganz  beseitigt.  Einmal  treten  statt  der  eigentlichen  hinanziers 
als  Gesellschafter  vielfach  Strohmänner  auf,  insbesondere  physi- 
sche Personen  statt  juristischer.  Sodann  wird  die  Lösung  des 
Rätsels,  wer  hinter  der  Gesellschaft  m.  b.  H.  als  Geldgeber  steht, 
häufig  noch  dadurch  erschwert,  daß  Finanzierungsgesellschaften 
m.  b.  H.  eingeschoben  werden.  Ein  solches  Verfahren  ist  für  alle 
Aktiengesellschaften  insofern  von  Bedeutung,  als  sie  auf  diesem 
Weg  in  der  Subhastation  erworbene  Grundstücke  in  dem  Bilanz- 
posten »Beteiligungen«  verstecken  können.  Namentlich  wird  es 
bisweilen  aber  von  Hypothekenbanken  benutzt  ^).  Sie  dürfen  eine 
Hypothek  an  einem  Grundstück,  das  sie  in  der  Zwangsversteige- 
rung erworben  haben,  als  Deckung  der  Pfandbriefe  höchstens  mit 
der  Hälfte  des  Betrags  in  Ansatz  bringen,  mit  dem  sie  vor  dem 
Erwerb  des  Grundstücks  in  Ansatz  gebracht  war  ^).  Dagegen 
können  sie  auch  nach  der  Subhastation  als  Gläubiger  einer  Ge- 
sellschaft m.  b.  H.  die  Hypothek  in  voller  Höhe  zur  Deckung 
verwenden.  In  den  Gesellschaften  m.  b.  H.  lebt  das  alte  viel- 
fach bekämpfte  Strohmännertum  wieder  auf.  Nur  war  es  früher 

1)  § 8 Abs.  I Ziff.  3 und  § 40  des  Ges. 

2)  Der  Deutsche  Oekonomist  1908,  506,  1910,  576,  Frankf.  Ztg.  v.  2.  Sept. 

1908,  1908,  1034,  Berl.  Tagebl.  v.  2.  Febr.  1913  (Nr.  59). 

3)  § 6 Abs.  3 HypBG. 
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leichter  erkennbar,  weil  immer  wieder  dieselben  Namen  auftauch- 
ten, während  jetzt  für  jede  Ausbietung  eine  Gesellschaft  mit 
eigenem,  oft  sehr  eigenem  Namen  gegründet  wird. 

Es  gelingt  naturgemäß  nur  selten,  das  Dunkel  aufzuhellen, 
das  über  dem  Weg  liegt,  auf  dem  das  Anlagekapital  vom  finan- 
zierenden Institut  zur  Ausbietungsgesellschaft  wandert.  Immerhin 
besteht  für  einige  Fälle  Klarheit  ^).  Einer  soll  hier  beschrieben 
werden.  Anfang  1913  wurde  das  der  Gesellschaft  m.  b.  H.  Ju- 
piter gehörige  Grundstück  Koloniestraße  39  in  Berlin  versteigert. 
Die  der  Berliner  Hypothekenbank  zustehende  erste  Hypothek  von 
195000  Mark  wurde  nicht  ganz  ausgeboten.  Ersteherin  blieb  die 
Gesellschaft  m.  b.  H.  Antigone.  Beide  Eigentümer  haben  das 
gleiche  Stammkapital:  20000  Mark.  Beide  Eigentümer  haben 
den  gleichen  Sitz:  Berlin  Taubenstraße  22.  Beide  Eigentümer 
sind  gegründet  von  den  Geschäftsführern  der  gleichen  Gesell- 
schaften : Anker  Finanzierungsgesellschaft  m.  b.H. 
und  Stern  Finanzierungsgesellschaft  m.  b.H.  Die 
Finanzierungsgesellschaft  Stern  ist  von  dem  Direktor  der  Boden- 
Aktien-Gesellschaft  am  Amtsgericht  Pankow  Schulzenberg  und  dem 
erst  später  zum  Direktor  dieser  Gesellschaft  aufgerückten  Kauf- 
mann  Korke  errichtet  worden  und  ist  ursprünglich  eine  Grund- 
stücksverwertungsgesellschaft mit  dem  weniger  prunkvollen  Titel 
»Pankow  Str.  i Parzelle  114  Gesellschaft  m.  b.  H.«  gewesen. 
Korke  hat  bei  der  Gründung  dieser  Gesellschaft  als  Geschäfts- 
führer der  gleichfalls  von  ihm  und  Schulzenberg  errichteten 
»Kissingenstraße  32  Gesellschaft  m.  b.  H.«  fungiert.  Die  letztere 
ist  in  der  Folgezeit  zu  »Venus  Gesellschaft  m.  b.  H.«  umgetauft 
worden  und  hat  ihr  Domizil  ebenfalls  Taubenstraße  22.  Entspre- 
chend ist  die  Gründung  der  Finanzierungsgesellschaft  Anker 
verlaufen.  Später  ist  der  Anker  alleiniger  Gesellschafter  des 
Stern  geworden.  Vorher  haben  die  Geschäftsführer  des  Anker 
und  des  Stern,  Schulzenberg  und  Korke,  am  15.  Januar  1909 
die  Gesellschaft  m.  b.  H.  Jupiter  gegründet.  Deren  Anteile 
haben  zweimal  den  Besitzer  gewechselt,  dann  ist  das  ihr  gehörige 
Grundstück  Koloniestraße  39  versteigert  worden.  Die  Ersteherin, 
die  am  26.  Oktober  1912  errichtete  Gesellschaft  m.  b.  H.  Anti- 
gone, ist  von  den  damaligen  Geschäftsführern  des  Anker  und 
des  Stern,  Kluge  und  Korke,  errichtet  worden.  Korke  ist 
zur  Zeit  dieser  Gründung  Direktor  der  Immobilienverkehrsbank, 

l)  Sie  sind  vom  Berl.  Tagebl.  (a.  a.  O.)  aufgedeckt  worden. 
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Korke  und  Kluge  sind  Mitglieder  des  Vorstands  der  Boden-Aktien- 
Gesellschaft  am  Amtsgericht  Pankow  gewesen. 

Im  Mittelpunkt  dieser  Organisation  steht  die  Boden -Aktie  n- 
Gesellschaft  am  Amtsgericht  Pankow.  Sie  ist  von  der 
mit  der  Darmstädter  Bank  liierten  Neuen  Boden- Aktien-Gesellschaft 
gegründet  worden  und  steht  in  engen  Beziehungen  zu  der  Immo- 
bilienverkehrsbank und  der  Berliner  Hypothekenbank.  Bei  diesen 
fünf  Gesellschaften  besteht  eine  weitgehende  Personalunion  in  der 
Verwaltung.  Folgendes  Schema  stellt  die  Abhängigkeitsverhält- 
nisse dar : 

Neue-Boden- Aktien-Gesellschaft  Darmstädter  Bank 

Immobilien-  Boden-Aktien-Gesellschaft  Berliner 

Verkehrsbank  Amtsgericht  Pankow  Hypothekenbank 

gegr.  6.  April  1905  

' Anker  Stern 

Venus  G.  m.  b,  H.  Finanzie-  Finanzie- 

gegr.  23.  Jan.  1907  rungs-  rungs- 

G.  m.  b.H.  G.  m.  b.H. 



Jupiter  G.  m.  b.  H. 
gegr.  15.  Jan.  1909 

Antigone  G.  m.  b.  H. 
gegr.  26.  Okt.  1912. 

Das  ist  nur  ein  kleines  Segment  aus  dem  Kreis  der  dieser 
Gruppe  angehörenden  Gesellschaften.  Aus  den  letzten  Bilanzen 
der  Boden-Aktien-Gesellschaft  am  Amtsgericht  Pankow ')  geht  her- 
vor, daß  sie  die  Anteile  von  i8  Gesellschaften  m.  b.  H.  besitzt. 
Die  Anteile  dieser  »der  Verfügung  der  Gesellschaft  unterliegen- 
den« Gesellschaften  m.  b.  H.  sind,  das  ist  bemerkenswert,  mit  nur 
121  112  Mark  für  das  Jahr  1913  und  nur  105027  Mark  für  das 
Jahr  1914  bewertet.  Interessant  ist  übrigens,  daß  die  Neue  Boden- 
Aktien-Gesellschaft  aus  dem  Konzern  der  Spielhagenbanken 
(Preußische  Hypotheken-Aktien-Bank  und  Deutsche  Grundschuld- 
Bank),  die  Immobilienverkehrsbank  und  die  Berliner  Hypotheken- 
bank aus  dem  der  Pommerschen  Hypotheken-Aktien-Bank  hervor- 
gegangen sind.  Die  Spielhagenbanken  und  die  Pommernbank 
sind  in  den  Jahren  1900  und  1901  zusammengebrochen  -).  Eine 


1)  Frankf.  Ztg.  v.  12.  Mai  1914  (Nr.  131)  i.  Mbl.  u.  v.  21.  Mai  1915 
(Nr.  140)  2.  Mbl. 

2)  Kritzler,  Preußische  Hypotheken-Aktien-Bank.  Deutsche  Grundschuld- 
Bank.  Pommersche  Hypotheken-Aktien-Bank.  Krisis  und  Sanierung.  Schriften 
des  Vereins  für  Sozialpolitik  in  (1903)  4 ff-i  57  ff- 
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Ursache  dieser  Katastrophen  ist  die  enge  Verbindung  der  Hypo- 
thekenbanken mit  mehreren  Terrain-  und  Baugesellschaften  ge- 
wesen. Die  waren  zu  dem  Zweck  errichtet,  Geschäfte  zu  betrei- 
ben, die  dem  Wesen  einer  Hypothekenbank  als  Pfandbriefinstitut 
zuwiderliefen.  Unter  den  Gesellschaften,  die  beinahe  unentwirr- 
bar in  jenen  Konzernen  miteinander  verflochten  gewesen  sind, 
haben  bereits  Gesellschaften  m.  b.  H.  eine  bedeutsame  Rolle  s'e- 
spielt:  im  Bereich  der  Spielhagenbanken  der  Märkische  Immo- 
bilienverein mit  300000,  die  Kreditgesellschaft  für  Industrie  und 
Grundbesitz  mit  50000  und  die  Grunderwerbsgesellschaft  für  Berlin 
und  Vororte  mit  400000  Mark’  Stammkapital,  im  Bereich  der 
Pommernbank  die  Immobilien- Erwerbs-Gesellschaft  mit  400000, 
Schumacher  & Co.  mit  100  000  und  die  Vereinigung  für  Grund- 
erwerb mit  50000  Mark  Stammkapital. 

Zu  der  Zeit,  als  die  Katastrophe  über  diese  Hypotheken- 
banken hereinbrach,  gab  es  noch  fast  keine  Gesellschaften  m. 
b.  H.,  die  zur  Verwertung  eines  einzigen  oder  ganz  weniger 
Grundstücke  gegründet  waren.  Wohl  aber  waren  schon,  wie  aus 
diesen  Ausführungen  und  den  Angaben  der  letzten  Aufstellung  i) 
hervorgeht,  Gesellschaften  m.  b.  H.  vorhanden,  die  sich  generell 
mit  Grundstückshandel  und  Hypothekenverkehr 
befaßten.  Am  31.  Dezember  1914  sind  1756  solche  Gesellschaf- 
ten mit  einem  Stammkapital  von  261  Millionen  Mark  in  Form  der 
Gesellschaft  m.  b.  H.  tätig  gewesen.  Für  den  30.  September 
1909  sind  die  Zahlen:  1158  Gesellschaften  m.  b.  H.  mit  einem 
Stammkapital  von  210  Millionen  Mark  gegenüber  230  Aktienge- 
sellschaften mit  einem  Grundkapital  von  537  Millionen  Mark. 
Außerdem  haben  sich  an  diesem  Tag  97  Gesellschaften  m.  b.  H. 
mit  einem  Stammkapital  von  36  Millionen  Mark  und  36  Aktien- 
gesellschaften mit  einem  Grundkapital  von  84  Millionen  Mark  in 
Liquidation  befunden  ^).  Die  in  Lkiuidation  stehenden  Un- 
ternehmungen müssen  bei  der  volkswirtschaftlichen  Betrachtung 
der  Terraingesellschaften  mitberücksichtigt  werden.  Sie  unter- 
scheiden sich  in  dieser  Gewerbeklasse  wirtschaftlich  nicht  von  den 
tätigen.  Es  kommt  bei  den  ihr  angehörenden  Gesellschaften 
weniger  auf  die  Dividenden,  deren  Verteilung  vielfach  statutarisch 


1)  S.  35. 

2)  VJH.  ErgH.  zu  1910  II  65,  44,  78,  58. 
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ausgeschlossen  ist '),  als  auf  die  Liquidationsgewinne  an.  Wenn 
eine  solche  gesellschaftliche  Unternehmung  in  Liquidation  tritt, 
erlischt  ihr  Dasein  nicht,  sondern  sie  erfüllt  ihren  normalen  Da- 
seinszweck. Das  gilt  nicht  nur  für  Aktiengesellschaften,  für  die 
es  schon  des  öfteren  betont  worden  ist "),  sondern  auch  für  Ge- 
sellschaften m.  b.  H.  So  erklärt  sich  die  Tatsache,  daß  bei  den 
Terraingesellschaften  das  Stammkapital  der  in  Liquidation  befind- 
lichen Unternehmungen  im  Vergleich  zu  dem  der  tätigen  Gesell- 
schaften hoch  über  die  Norm  hinausragt.  Am  30.  September  1909 
hat  das  Stammkapital  der  in  Liquidation  stehenden  Gesellschaften 
V.  H.  des  gesamten  Stammkapitals  der  tätigen  betragen  . 
bei  den  Gesellschaften  m.  b.  H.  im  allgemeinen  8,6, 
bei  den  Gesellschaften  m.  b.  H.  in  der  Gewerbeklasse  Grund- 
stückshandel und  Hypothekenverkehr  17,6, 

bei  den  Aktiengesellschaften  im  allgemeinen  2,4, 
bei  den  Aktiengesellschaften  in  der  Gewerbeklasse  Grund- 
stückshandel 13,9^)- 

Zahl  und  Stammkapital  der  tätigen  und  der  in  Liquidation 
stehenden  Terraingesellschaften  m.  b.  H.  zeigen,  daß  sie  in  einer 
volkswirtschaftlichen  Arbeit  über  die  Bodenspekulation  neben  den 
Aktiengesellschaften,  die  sich  mit  Grundstückshandel  befassen, 
nicht  außer  aller  Acht  gelassen  werden  dürfen^).  In  einer  Be- 
trachtung der  Gesellschaften  m.  b.  H.  dagegen  können  sie  kurz 
behandelt  werden.  Die  volkswirtschaftlichen  Fehler  und  Vorzüge 
des  Unternehmungszweigs  der  Terraingesellschaften  m.  b.  H.  be- 
ruhen nicht  auf  dem  Wesen  dieser  Unternehmungsform,  sind  nicht 
typisch  für  deren  Fehler  und  Vorzüge.  Von  dieser  Regel  gibt 
es  allerdings  eine  gewichtige  Ausnahme.  Mit  Recht  ist  die  Tat- 
sache, daß  sich  die  Tätigkeit  der  im  Grundstückshandel  tätigen 
Gesellschaften  m.  b.  H.  fast  unter  Ausschluß  der  Oeffentlichkeit 
abspielt,  als  erheblicher  Mangel  empfunden  und  gerügt  worden®). 

^lyTgi^  bei  15,8  V.  H.  aller  Immobilienhandel  betreibenden  preußischen  Aktien- 
gesellschaften mit  25,5  V.  H.  von  deren  gesamtem  eingezahltem  Grundkapital ; er- 
rechnet aus  den  im  StatJ.  1914,  232  angegebenen  absoluten  Zahlen. 

2)  Mohr,  Beiträge  zur  Frage  der  Bodenspekulation  und  ihrer  Gewinne, 
Schmollers  J.  31  (1907)  1062  f.  und  32  {190S)  1755,  Ballod,  Zur  Frage  nach  den 
Gewinnen  der  Terraingesellschaften,  Schmollers  J.  32  (1908)  51  ff. 

3)  Errechnet  aus  VJH.  ErgH.  zu  1910  II. 

4)  Adolf  Weher,  lieber  Bodenwerte  und  Bodenspekulation  in  der  modernen 
Stadt  (1904),  erwähnt  die  Gesellschaften  m.  b.  H.  mit  keinem  Wort.  Das  ist  offen- 
sichtlich ein  Mangel. 

5)  Ladon,  Zukunft  v.  27.  Mai  1905,  Mohr,  Schmollers  J.  31  (1907)  f- 

Inaug.-Diss.  Frankel.  4 
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Diese  Tatsache  hat  ihren  Rechtsgruncl  in  der  Norm,  daß  Gesell- 
schaften m.  b.  H.  im  Gegensatz  zu  Aktiengesellschaften  nicht  ge- 
halten sind,  alljährlich  einen  Geschäftsbericht  zum  Handelsregister 
einzureichen  und  ihre  Bilanz  nebst  Gewinn-  und  Verlustrechnung 
in  öffentlichen  Blättern  bekannt  zu  machen  ’).  An  diesem  Mangel 
der  Publizität  krankt  dann  auch,  wie  die  Katastrophen  der 
Bpielhagenbanken  und  der  Pommernbank  zeigen,  der  ganze  Bau 
von  Aktiengesellschaften,  dessen  in  den  Boden  verrammte  Pfeiler 
die  Terraingesellschaften  m.  b,  H.  sind.  Jene  sind  nicht  ver- 
pflichtet, über  ihre  Beteiligung  an  diesen  nähere  Angaben  zu 
machen,  und  pflegen  es  daher  nicht  zu  tun. 


3.  Banken. 

Zahl  und  Stammkapital  (50).  Der  Zwang  zur  Veröffentlichung  der  Bilanz  Ui) 
Konkurse  und  Liquidationen  (52).  Die  preußische  Statistik  für  Bankgesellschaf- 
ten m.  b.  H.  und  Ihre  Mängel  (54).  Sparkassen  (58),  sonstige  Banken  (60), 

EfFektenbanken  (6i). 

Im  Gegensatz  zu  den  Grundstücksverwertungsgesellschaften 
sind  Banken  in  der  Unternehmungsform  der  Gesellschaft  mbH 
selten.  Ende  1914  hat  es  im  Deutschen  Reich  nur  200 
mit  einem  normierten  Stammkapital  von  insgesamt  50237000 
und  von  durchschnittlich  251  100  Mark  gegeben.  Nicht  anders 
sind  die  Verhältnisse  in  Oesterreich.  Dort  sind  Ende  1913 
68  Bank-  und  Kreditinstitute  mit  einem  Nominalkapital  von  ins- 
gesamt 13  175  200  und  von  durchschnittlich  193  800  Kronen  tätig 
gewesen^).  Hingegen  haben  im  Reich  408  Aktiengesellschaften 
mit  einem  emgezahlten  Kapital  von  insgesamt  4084818000  und 
von  durchschnittlich  1001 1 800  Mark  ihre  Bilanzen  auf  einen  Ta- 
zwischen  dem  i.  Juli  1912  und  30.  Juni  1913  abgeschlossenst 
In  Oesterreich  sind  Ende  1912  76  Bank- und  Kreditinstitute  dieser 
Unternehmungsform  mit  einem  Nominalkapital  von  1559079000 
und  von  durchschnittlich  20514200  Kronen  gezählt  worden^). 
Trotz  ±rer  geringen  Zahl  erfordern  die  Bankgeschäfte  betreiben- 

1)  Eine  Ausnahme  gilt  nur  für  die  Gesellschaften  m.  b.  II..  bei  denen  der 
Gegenstand  des  Unternehmens  im  Betrieb  von  Bankgeschäften  besteht. 

2)  Den  Aufstellungen  5 (S.  38)  und  6 (S.  41)  entnommen. 

Zahlen  sind  aus  der  letzten  Rentabilitätsstatistik  (VJH.  ErgH.  zu  1914 
16)  entnommen  und  errechnet.  Die  Bestands-  und  Bewegungsstatistik  bietet 
entsprechende  Angaben  nicht;  vgl.  Aufstellung  5 Anm.  2. 
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den  Gesellschaften  m.  b.  H.  eine  eingehende  Darstellung.  Insbe- 
sondere sind  sie  deswegen  wirtschaftlich  von  großem  Interesse, 
weil  bei  ihnen  dank  des  Zwangs  zur  Veröffentlichung  der  Bilanzen 
das  in  der  Unternehmung  arbeitende  Kapital  und  dessen  Renta- 
bilität mit  einiger  Sicherheit  festgestellt  werden  kann. 

Die  Entstehungsgeschichte  des  deutschen  und 
österreichischen  Gesetzes  zeigt,  daß  die  Zulassung  der  neuen 
Unternehmungsform  zum  Betrieb  des  Bankgeschäfts  für  nicht 
unbedenklich  gehalten  wurde.  Von  einem  Mitglied  der  Kommis- 
sion, die  das  deutsche  Gesetz  beriet,  wurde  folgendes  geltend 
gemacht.  Die  große  Masse  des  Publikums  und  namentlich  der 
kleine  Mann  vermöchten  die  Vermögenslage  und  die  durch  die 
beschränkte  Haftung  bedingte  Leistungsfähigkeit  dieser  Gesell- 
schaften nicht  zu  beurteilen.  Sie  könnten  deshalb  durch  schwindel- 
hafte Manipulationen  zu  bedenklichen  Geschäften  verleitet  werden 
und  in  schweren  Schaden  kommen.  Für  Bankgeschäfte  habe  ins- 
besondere die  Bestimmung  des  § 5 des  Entwurfs^)  Bedenken,  da 
sie  die  Möglichkeit  biete,  Einlagen  für  das  Stammkapital,  die  nicht 
in  Geld  zu  leisten  seien,  anzunehmen  und  da  keine  Sicherheit 
dafür  geboten  sei,  daß  diese  nicht  zu  einer  den  wirklichen  W ert 
weit  übersteigenden  Schätzung  angenommen  werden  könnten. 
Deshalb  sei  zu  erwägen,  ob  Bankgeschäfte  nicht  von  der  neuen 
Gesellschaftsform  gänzlich  auszuschließen  oder  ob  ihnen  nicht 
doch  Sacheinlagen  zu  verbieten  seien  und  die  Bekanntmachung 
der  Bilanz  vorgeschrieben  werden  müßte.  Die  Regierungsvertreter 
erklärten  sich  mit  dem  Vorschlag,  solchen  Gesellschaften  die  Ver- 
öffentlichung von  Bilanzen  vorzuschreiben,  einverstanden,  wiesen 
aber  im  übrigen  die  Anregungen  zurück.  Zur  Begründung  der 
Ablehnung  wurde  darauf  hingewiesen,  daß  eine  kasuistische  Be- 
stimmung, die  einzelne  Arten  von  Unternehmungen  von  der  An- 
wendung der  neuen  Gesellschaftsform  ausschließe,  mit  dem  fun- 
damentalen Grundsatz  des  Entwurfs,  durch  die  in  der  Konstruktion 
der  Gesellschaft  selbst  liegenden  Garantien  die  Notwendigkeit 
besonderer  Präventivkautelen  in  der  Hauptsache  entbehrlich  zu 
machen  und  den  Beteiligten  möglichste  P'reiheit  der  Bewegung 
zu  gestatten,  nicht  in  Einklang  stünde.  Diese  Begründung  war, 
zumal  wenn  man  die  Tatsache  berücksichtigt,  daß  wenige  Jahre 
später  die  Gesellschaften  m.  b.  H.  wegen  mangelnder  Kapital- 
sicherheit vom  Betrieb  der  wichtigsten  Versicherungsarten  und  vom 

I ) § 6 des  Ges. 
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Hypothekenbankgeschäft  ausgeschlossen  worden  sind,  nicht  stich- 
haltig. Es  blieb  auch  ein  Bodensatz  von  Mißtrauen.  Dem  ver- 
dankt die  Bestimmung  des  Gesetzes,  daß  Bankgesellschaften 
m.  b.  H.  ihre  Bilanzen  veröffentlichen  müssen^),  ihre  Entstehung-). 

Diese  Norm  wurde  in  die  österreichische  Regierungsvorlage 
übernommen.  In  den  erläuternden  Bemerkungen  zu  ihr^)  wird 
zunächst  der  Ausschluß  der  Gesellschaft  m.  b.  H.  von  dem  Betrieb 
von  Versicherungsgeschäften  jeder  Art  damit  gerechtfertigt,  daß 
diese  Unternehmungsform  ^an  sich  ihrem  Charakter  wie  ihrer 
inneren  Einrichtung  nach  kaum  genügende  Gewähr  für  den  auf- 
rechten Betrieb  eines  Versicherungsunternehmens  bieten  würde«. 
Im  Anschluß  daran  wird  die  Frage  aufgeworfen,  ob  nicht  auch 
für  Bankgeschäfte  die  Benutzung  der  neuen  Gesellschaftsform 
zu  verbieten  sei.  Diese  Frage  wird  auf  Grund  der  (ohne  Zweitel 
nicht  durchschlagenden)  Erwägung  verneint,  daß  eine  feste  Grenze 
zwischen  dem  bloßen  Geldwechslergeschäft  und  Wertpapierhandel 
einerseits  und  den  eigentlichen  Bankgeschäften  andrerseits  sehr 
schwer  zu  ziehen  wäre,  daß  aber  kein  Anlaß  bestehe,  die  ersteren 
auch  auszuschließen.  So  ist  es  auch  im  österreichischen  Gesetz- 
entwurf und  Gesetz'^)  bei  dem  Zwang  zur  Veröffentlichung  von 
Bilanzen  geblieben. 

Diese  Vorschrift  im  Verein  mit  dem  geringen  Vertrauen,  das 
die  Unternehmungsform  bei  dem  kreditierenden  großen  Publikum 
genießt,  haben  bewirkt,  daß  so  schlimme  Auswüchse,  wie  man 
sie  befürchtet  hatte,  nur  selten  zur  Kenntnis  der  Oeffentlichkeit 
gekommen  sind.  Nach  der  Reichsstatistik,  die  mit  dem  30.  Sep- 
tember  1909  einsetzt,  ist  bis  Ende  1913  keine  Bankgesellschaft 
m.  b.  H.  in  Konkurs  geraten;  im  Jahr  1914  sind  es  allerdings 
2 mit  insgesamt  425  000  Mark  Stammkapital  (1,1  v.  H.  des  Stamm- 
kapitals aller  Ende  1913  tätigen  Gesellschaften  dieser  Gattung). 
Etwas  größer  sind  die  absoluten  Zahlen  hinsichtlich  der  dem 
Konkurs  verfallenen  Aktienbanken.  1910  hat  dies  Schicksal  2 mit 
einem  Grundkapital  von  zusammen  13  Millionen  Mark  (0,4  v.  H. 
des  gesamten  Grundkapitals  der  am  30.  September  1909  tätigen 
Gesellschaften),  1913  eine  mit  100000  Mark  und  1914  2 mit  ins- 
gesamt 3,5  Millionen  Mark  Grundkapital  (0,1  v.  H.  der  Ende  1913 
tätigen)  getroffen. 

Zu  Ungunsten  der  Gesellschaften  m.  b.  H.  ändert  sich  die 

i)  § 41  Abs.  4.  2)  KommB.  2 f.,  10. 

3)  S.  55 f.,  66.  4)  § 22  Abs.  5. 
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Lage  beträchtlich,  wenn  man  die  Liquidationen  ins  Auge  faßt. 
Es  sind  in  Liquidation  getreten ^) 

Gesellschaften  m.  b.  H,^) 


im  Jahr 

Unterneh- 

mungen 

mit  einem 
Nominalka- 
pital von 
. . . 1000  Mark 

/ 

V.  H.  der  am 
der  Gesamt- 
zahl nach 

Ende  des  Vorjahrs  tätigen 
dem  gesamten  Nominal- 
kapital nach 

1910 

4 

1620 

4,9 

4,4 

191 1 

2 

840 

2,1 

2,2 

1912 

IO 

3502 

9,9 

9,2 

1913 

5 

635 

5,0 

1,8 

1914 

3 

1251  2,9 

Aktiengesellschaften 

3,4 

1910 

6 

4105 

1,4 

0,1 

1911 

9 

17  360 

2,2 

0,5 

1912 

5 

6120 

1,3 

0,2 

1913 

5 

3510 

1,3 

0,1 

1914 

7 

6400 

1,8 

0,2. 

Bei  einem  Konkurs  besteht  rechtlich  die  Möglichkeit,  daß 
ein  Teil  des  Stammkapitals,  ja  sogar  das  Ganze  für  die  Gesell- 
schafter gerettet  wird.  Tatsächlich  trifft  das  nie  zu.  Wirtschaft- 
lich muß  man  daher  in  solchem  Fall  das  gesamte  Stammkapital 
als  Verlust  buchen.  Bei  der  Liquidation  einer  Bank  wird  man 
nicht  zu  hoch  greifen,  wenn  man  annimmt,  daß  durchschnittlich 
70  V.  H.  des  nominellen  Kapitals  verloren  sind“^). 

1)  Die  absoluten  Zahlen  dieser  Aufstellung  sind  mit  den  aus  den  folgenden 
Anmerkungen  ersichtlichen  Aenderungen  der  in  den  VJH.  veröffentlichten  Bewe- 
gungsstatistik entnommen.  Zur  Feststellung  der  relativen  sind  die  absoluten  Ge- 
samtzahlen aus  der  VJH.  ErgH.  zu  1910  II  für  den  30.  September  1909  veröffent- 
lichten Bestands-  und  den  folgenden  Bewegungsstatistiken  errechnet.  Für  das  letzte 
Vierteljahr  1909  ist  bei  den  Aktiengesellschaften  schätzungsweise  ein  Viertel  des  in 
VJH.  1910  I 274  f.  für  das  ganze  Jahr  1909  ausgewiesenen  Kapitalzuwachses  in 

Ansatz  gebracht  worden. 

2)  Die  der  preußischen  Statistik  (pr.  StatJ.)  entnommenen  Zahlen  für  Spar- 
kassen sind  in  Abzug  gebracht.  Der  Grund  ergibt  sich  aus  den  folgenden  Erörte- 
rungen. In  der  Berichtszeit  ist  keine  Sparkasse  in  Liquidation  getreten. 

3)  Hier  sind  die  der  Reichsstatistik  (VJH.)  entnommenen  Zahlen  für  Hypo- 
thekenbanken in  Abzug  gebracht  worden.  Für  sie  ist  — wie  für  Sparkassen  bei 
den  Aktiengesellschaften  — auf  seiten  der  Bankgeschäfte  treibenden  GesellschaLen 
m.  b.  H.  ein  Vergleichsobjekt  nicht  vorhanden,  da  den  Gesellschaften  m.  b.  H.  der 
Betrieb  des  Hypothekenbankgeschäfts  untersagt  ist.  Uebrigens  ist  in  der  Berichts- 
zeit auch  keine  Hypothekenbank  zur  Liquidation  gezwungen  gewesen. 

4)  z/.-  Kör'ösy  schätzt  (in  seiner  für  die  Rentabilitätsstatistik  der  Aktiengesell- 

schaften grundlegenden  Schrift,  Die  finanziellen  Ergebnisse  der  Aktiengesellschaften 
während  des  letzten  Vierteljahrhunderts  [1901]  21)  den  Verlust  bei  der  Gesamtheit 
der  Aktiengesellschaften  auf  5®  berücksichtigt  dabei  aber  anscheinend  als 
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Außer  diesen  Verlusten,  die  den  Unternehmern  der  Tod  der 
Unternehmung  bringt,  sind  bei  den  Banken  beider  Gesellschafts- 
formen auch  die  Verluste  bekannt,  die  sie  bei  Lebzeiten  der 
Unternehmung  erleiden.  Die  Betrachtung  dieser  Verluste  und 
Gewinne,  die  aus  den  veröffentlichten  Bilanzen  ersichtlich  sind, 
würde  ein  falsches  Bild  geben,  wenn  sie  auf  die  Gattung  der 
Bankgeschäfte  betreibenden  Gesellschaften  m.  b.  H.  gerichtet 
wäre.  In  dieser  Gattung  unterscheidet  die  preußische  Statistik 
drei  trennbare  und  zu  trennende  Arten:  Sparkassen,  Effekten- 
banken  und  sonstige  Banken.  Bei  diesen  haben  hauptsächlich 
Bau-  und  Immobiliarbanken,  daneben  aber  auch  einige  verschieden- 
artige Handelsbanken  ihren  Platz").  Insbesondere  rechnet  die 
preußische  Statistik  offenbar  auch  die  größte  Bankgesellschaft 
m.  b.  H.,  H a r d y & Co.  in  Berlin,  die  mit  einem  Stammkapital 
von  1 5 Millionen  Mark  arbeitet,  zu  dieser  Gruppe.  Im  einzelnen 
gewährt  die  nachstehende  Aufstellung  (S.  56  und  57)  Aufschluß. 

Die  absoluten  Zahlen  dieser  Zusammenstellung  stimmen  mit 
den  Angaben  der  preußischen  Statistik  nicht  durchweg  überein. 
\ on  der  amtlichen  Statistik  werden  Bankgesellschaften  m.  b.  H., 
deren  sämtliche  Anteile  in  den  Händen  einer  Aktien- 
bank sind,  unter  den  Gesellschaften  m.  b.  H.  mitaufgeführt®). 
Diese  Gesellschaften  bilden  nur  im  Rechtssinn  eine  eigene  Person. 
V\  irtschaftlich  sind  sie  höchstens  Zweigniederlassungen,  jedenfalls 
aber  nicht  selbständige  Unternehmungen.  Sie  müssen  deswegen 
ausgeschieden  werden,  wenn  es  gilt,  die  Geschäftsergebnisse  der 
Bankunternehmungen  beider  Gesellschaftsformen  zu  schildern. 
Besonders  die  Rheinisch -Westfälische  Disconto-Gesellschaft,  Ak- 
tiengesellschaft in  Aachen,  besitzt  solche  d'ochtergeschäfte  ^).  Ihr 

Verlust  mindernd  die  Liquidationsgewinne  der  Terrainaktiengesellschaften.  Vgl.  auch 
Moll,  Die  Rentabilität  der  Aktiengesellschaften  (1908)  97,  196. 

1)  In  einer  alljährlich  (zum  erstenmal  im  pr.  StatJ.  1906,  130  für  1904  und 
1905)  veröffentlichten  Aufstellung  über  das  Geschäftsergebnis  der  Bankgeschäfte 
betreibenden  tätigen  Gesellschaften  m.  b.  H. 

2)  Vgl.  ZPrStatB.  49  (1909)  291,  50  (1910)  63. 

3)  Das  ist  allerdings  in  den  von  dem  gegenwärtigen  Leiter  des  preußischen 
Statistischen  Landesamts,  Kuhnert,  verfaßten  eingehenden  statistischen  Aufsätzen 
über  die  Gesellschaften  m.  b.  H.  in  Preußen  (ZPrStatB.  49,  290  fr.  u.  50,  63  f.) 
nicht  ausdrücklich  gesagt.  Wäre  dem  aber  nicht  so,  dann  wäre  es  sicher  hervor- 
gehoben worden. 

4)  Neuerdings  ist  von  der  Deutschen  Bank  in  Barmen  eine  Gesellschaft 
m.  b.  H.  Bergisch  - Märkische  Bank  mit  100  000  Mark  Stammkapital 
gegründet  worden.  Die  Gründung  ist  erfolgt,  um  der  Deutschen  Bank,  nachdem 
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gehören  mit  Wirkung  vom  i.  Januar  1907  ab  alle  Anteile  des 
Bankhauses  J o h.  O h 1 i g s c h 1 ä g e r,  Gesellschaft  m.  b.  H.  in 
Aachen,  deren  Stammkapital  sich  auf  5>5  Millionen  Mark  beläuft, 
und  mit  Wirkung  vom  i.  Januar  1910  ab  alle  Anteile  der  Firma 
Hardy  & Co.  in  Berlin*).  Wie  sehr  diese  anders  geartete 
Berechnung  ins  Gewicht  fällt,  zeigt  die  Tatsache,  daß  die  Renta- 
bilitätszahlen für  die  sonstigen  Banken  von  der  preußischen  Stati- 
stik in  den  Jahren  1910,  1911  und  1912  mit  9,2,  9,4  und  7,8  v.  H. 
angegeben  werden,  während  die  entsprechenden  Zahlen  der  obigen 
Aufstellung  3,2,  1,7  und  — 8,4  v.  H.  sind. 

Die  Beseitigung  zweier  andrer  Mißstände  der  preußischen 
Statistik  ist  nicht  möglich  gewesen.  P'ür  die  Gesellschaften  m.  b.  H. 
ist  nur  das  eingezahlte  Kapital  ersichtlich,  nicht  aber  das  stati- 
stische Stammkapital.  So  kann  vielleicht  die  dem 
»dividendenberechtigten  Aktienkapital«  bei  den  Gesellschaften 
m.  b.  H.  entsprechende  Zahlengröße  bezeichnet  werden.  Das  ein- 
gezahlte Stammkapital  ist  mit  dem  statistischen  identisch,  wenn 
nicht  im  Lauf  des  Geschäftsjahrs  eine  Erhöhung  oder  Herabsetzung 
des  Stammkapitals  erfolgt  ist.  Ist  das  aber  der  Fall,  dann  dar! 
der  erzielte  Gewinn  oder  Verlust  nicht  zu  dem  gesamten  am 
Ende  des  Jahrs  eingezahlten  Kapital  in  Verhältnis  gesetzt  werden. 
Das  ergäbe  bei  einer  Kapitalerhöhung  und  Reingewinn  wie  bei 
einer  Kapitalherabsetzung  und  Reinverlust  eine  zu  niedrige  Renta- 
bilität. Will  man  das  richtige  Ergebnis  erzielen,  so  darf  man 
von  der  Kapitalerhöhung  zu  dem  früher  eingezahlten  Kapital  nur 
einen  Betrag  addieren,  der  proportional  dem  Teil  des  Jahrs  ist, 
in  dem  das  Mehrkapital  mitgearbeitet  hat : wenn  also  die  Er- 
höhung in  der  Mitte  des  Geschäftsjahrs  erfolgt  ist,  nur  die  Hälfte. 
Entsprechend  ist  bei  einer  Kapitalherabsetzung  durch  Subtraktion 
zu  verfahren.  So  wird  das  .statistische  Stammkapital  gewonnen-). 
Sehr  stark  wird  dieser  Fehler  übrigens  das  Ergebnis  im  allge- 
meinen — anders  in  Jahren  großer  Kapitalveränderungen  — nicht 
beeinträchtigen.  Das  lehrt  die  Statistik  der  Aktienbanken.  In 
den  Berichtsjahren  1911,  1912  und  1913  ist  deren  dividenden- 

die  Bergisch-Märkische  Bank  in  ihr  aufgegangen  ist,  deren  Firma  zu  sichern , 

Frankf.  Ztg.  v.  27,  Mai  1914  146). 

1)  Außerdem  ist  sie  noch  an  der  Bankfirma  Alwin  Hilger,  Gesellschaft  m.  b.  H. 
in  Duisburg,  und  an  der  Bünder  Bank,  Gesellschaft  m.  b.  H.  in  Bünde, 
beteiligt.  Das  Stammkapital  der  letzteren  beträgt  i Million  Mark. 

2)  Neukaus^  a.  a.  O.  7,  AIoll  a.  a.  O.  139 
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eieren  gesamtem  Stammkapital  der  Fall  gewesen.  Das  sind  recht  ansehnliche  Zahlen.  Für  Aktienbanken  sind  derartige 
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berechtigtes  Aktienkapital  um  i,6,  0,9  und  0,3  v.  H.  geringer 
gewesen  als  das  eingezahlte  ‘). 

Bedeutsamer  als  dieser  Fehler  ist  der  andre,  dessen  sich  die 
preußische  Statistik  schuldig  macht.  Sie  scheidet  bei  den  Gesell- 
schaften m.  b.  H.  die  Gewinn-  und  Verlust  Verträge 
aus  den  Vorjahren  nicht  aus.  Dadurch  wird  die  Grenze  der  Be- 
obachtungsperiode, die  sich  ohnedies  wegen  des  zu  verschiedenen 
Jahreszeiten  erfolgenden  Bilanzabschlusses  auf  annähernd  zwei 
Kalenderjahre  erstreckt,  in  unzulässiger  Weise  überschritten.  Weil 
falsch  exponiert  ist,  wird  das  Bild  vom  wirtschaftlichen  Charakter 
der  einzelnen  Jahre  verschwommen.  Außerdem  werden  diese 
Gewinne  und  Verluste  zweimal  — wenn  eine  Gesellschaft  eine 
Reihe  von  Jahren  Verluste  erleidet,  sogar  noch  öfter  — ein- 
gestellt; in  dem  Jahr,  aus  dem,  und  in  dem,  in  das  sie  über- 
tragen worden  sind").  Das  auf  diese  Weise  für  die  Rentabilität 
gewonnene  Ergebnis  ist  falsch.  Immerhin  nähert  es  sich  dem 
richtigen,  wenn  man  den  Blick  nicht  auf  ein  einzelnes  Jahr,  son- 
dern auf  eine  Kette  von  Jahren  richtet. 

Das  gilt  auch  gegen  den  Einwurf,  den  man  etwa  machen 
könnte  ; die  Zahlen  seien  zu  k 1 e i n,  als  daß  aus  ihnen  Schlüsse 
auf  die  Bewährung  einer  Unternehmungsform  in  einem  bestimmten 
Unternehmungszweig  gezogen  werden  dürften.  Die  für  die  Renta- 
bilität der  einzelnen  Arten  von  Bankgesellschaften  m.  b.  H.  in  den 
einzelnen  Jahren  gegebenen  Zahlen  sind  allerdings  aus  dem  ge- 
nannten statistischen  Grund  keineswegs  zuverlässig®). 

Von  den  drei  Arten  der  Bankgesellschaften  m.  b.  H.  sollen 
zunächst  die  Sparkassen  betrachtet  werden.  Sie  sind  eine 
Eigentümlichkeit  der  Provinz  Schleswig-Holstein.  Von  den  89, 
die  Ende  1908  tätig  gewesen  sind,  haben  86  dort  ihren  Sitz 
gehabt.  Deren  nominelles  Kapital  hat  im  Durchschnitt  nur 
43000  Mark  betragen'*).  Sie  sind  fast  durchweg  im  Jahr  1899 

1)  Errechnet  aus  den  pr.  StatJ.  1912 — 1914.  Warum  in  diesen  Mehrgewinn 
und  Mehrverlust  auch  bei  den  Aktiengesellschaften  in  Verhältnis  zum  eingezahlten 
und  nicht  zum  (angegebenen)  dividendenberechtigten  Aktienkapital  gesetzt  werden, 
ist  nicht  erkennbar.  In  der  hier  gegebenen  Aufstellung  geschieht  das,  um  einen 
Vergleich  mit  den  Gesellschaften  m.  b.  H.  zu  ermöglichen. 

2)  V.  K'örösy  a.  a.  O.  ii  f.  Unrichtig  Neuhatts  a.  a.  O.  5 f.  und,  ihm  folgend, 
bis  zum  Berichtsjahr  1905  die  preußische  Statistik  auch  hinsichtlich  der  Aktien- 
gesellschaften. 

3)  Nur  so  ist  das  übermäßige  Emporschnellen  dieser  Verhältniszahl  bei  den 
EfFektenbanken  im  Jahr  1909  zu  erklären. 

4)  Daneben  hat  es  noch  eine  Sparkasse  mit  50  000  Mark  Stammkapital  in 


59 


gegründet  worden,  um  noch  vor  dem  Inkrafttreten  des  Bürger- 
lichen Gesetzbuchs  die  Rechtsfähigkeit  zu  erlangen  und  so  der 
(vermeintlichen)  Notwendigkeit  zu  entgehen,  die  Rechtsfähigkeit 
durch  staatliche  Verleihung*)  zu  erwerben^).  Zahl  und  Kapital 
sind  demgemäß  in  der  ganzen  Berichtszeit  fast  gleich  geblieben. 
Auch  die  recht  hohe  Rentabilität  ist  nur  ganz  geringen  Schwan- 
kungen unterworfen  gewesen.  Sie  beträgt  im  quantifizierten 
Durchschnitt®)  17,6  v.  H.  Auch  in  den  Berichtsjahren  1907  und 
1908,  die  unter  dem  Einfluß  einer  wirtschaftlichen  Krise  stehen, 
bleibt  sie  nur  etwa  l v.  H.  unter  diesem  Satz. 

Der  Reservefonds  ist  ständig  gewachsen:  Von  116  im  Jahr 

1904  auf  202  V.  H.  des  eingezahlten  Kapitals  im  Jahr  1913.  Diese 
ungewöhnlich  großen  Zahlen  können  leicht  irreführen.  Es  darf 
bei  ihrer  Würdigung  nicht  vergessen  werden,  daß  der  Reserve- 
fonds bei  Sparkassen  weniger  der  Sicherheit  der  Unternehmer  als 
der  des  Kredit  gebenden  Publikums  zu  dienen  bestimmt  ist.  Zu 
dessen  Gunsten  gilt  in  Preußen  für  die  unter  Aufsicht  der 
Kommunalaufsichtsbehörden  stehenden  öffentlichen  Sparkassen 
die  Norm,  daß  der  Reservefonds  mindestens  5 v.  H.  der  Passiv- 
masse betragen  und  daß  nach  Erreichung  dieses  Betrags  die 
Hälfte  der  Ueberschüsse  so  lange  an  den  Reservefonds  abgeführt 
werden  muß,  bis  er  auf  10  v.  H.  angewachsen  ist*).  Von  der 
Mehrzahl  der  Sparkassengesellschaften  m.  b.  H.  wird  jener  'für 
sie  nicht  vorgeschriebene)  Mindestsatz  nicht  ganz  erreicht.  Bei 
ihnen  sind  die  Spareinlagen  von  94,08  Millionen  Mark  im  Jahr 

1905  auf  99,23,  100,71,  103,33  und  114,84  Millionen  Mark  in  den 
Jahren  1906,  1907,  1908  und  1911  gestiegen®).  Der  Reserve- 
fonds ist  in  dieser  Zeit  von  3,9  auf  4,4,  4,5,  4,7  und  4,9  v.  H. 

Hannover  und  2 größere  mit  zusammen  325  000  Mark  Stammkapital  in  der  Rhein- 
provinz gegeben;  ZPrStatB.  50  (1910)  63. 

1)  Gemäß  § 22  BGB. 

2)  IVeirdij  Die  Gesellschaften  m.  b.  IL,  Conrads  J.  79  (1902)  73,  ZPrStatB.  49 
(1909)  279. 

3)  Dieser  wird  gefunden,  indem  man  die  in  jedem  einzelnen  Jahr  ausgewie- 
senen Gesamtkapitalien  und  -gewinne  addiert  und  die  so  gewonnenen  Summen  zu- 
einander in  Verhältnis  setzt.  So  erhält  man  ein  genaueres  Bild  der  Rentabilität 
des  investierten  Kapitals,  als  wenn  man  die  Rentabilitätszahlen  addieren  und  durch 
die  Zahl  der  Berichtsjahre  dividieren  wollte:  arithmetischer  Durchschnitt.  Nur 
wenn  das  Kapital  von  Jahr  zu  Jahr  gleich  bleibt,  ist  das  Ergebnis  beider  Berech- 
nungsweisen gleich.  Vgl.  V.  Körösy  a.  a.  O.  17. 

4)  ZPrStatB,  a.  a.  O.  291  f. 

5)  ZPiStatB.  a.  a.  O.  291,  50  (1910)  64,  StatKorr.  39  (1913)  Nr.  19. 
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der  Sparguthaben  angewachsen.  Wesentlich  günstiger  sind  die 
Zahlen  für  die  preußischen  öffentlichen  und  die  privaten  Sparkassen 
andrer  Rechtsformen.  Ende  191 1 ist  die  Summe  der  Spareinlagen 
bei  jenen  ii  226,67,  bei  diesen  495,75  Millionen  Mark  gewesen. 
Gleichzeitig  hat  der  Reservefonds  608,69  und  31,69  Millionen  Mark, 
also  5,4  und  6,4  V.  H.  der  Sparguthaben  betragen  i).  Ende  1908 
ist  der  Verhältnissatz  bei  den  öffentlichen  Sparkassen  5,9  v.  H. 
gewesen.  Das  Deckungsverhältnis  ist  bei  ihnen  also  in  rückläu- 
ger  Bewegung.  Diese  unerwartete  Tatsache  wird  durch  die  ge- 
waltige Zunahme  der  Sparguthaben  verständlich.  Sie  haben  sich 

m den  drei  Jahren  um  2250  Millionen  Mark,  also  um  25  i v H 
vermehrt-). 

Wie  die  Sparkassen  sind  auch  die  sonstigen  Banken 
nicht  mit  den  Aktienbanken  zu  vergleichen,  über  die  in  der 
preußischen  Statistik  und  in  der  obigen  Aufstellung  berichtet 

Gesellschaften  m.  b.  H.  gehören,  wie  gesagt,  haupt- 
sächlich Bau-  und  Immobiliarbanken,  zu  diesen  Aktiengesellschaf- 
ten nur  Noten-,  Effekten-  und  Emissionsbanken.  Im  Gegensatz 
zu  den  Sparkassen  machen  die  geschäftlichen  Verhältnisse  der 
Bau-  und  Immobiliarbanken  =*)  keinen  guten  Eindruck.  Der  Reserve- 
fonds der  sonstigen  Banken  ist  in  der  Berichtszeit  allerdings  ge- 
stiegen und  beträgt  im  Jahr  1913  12.3  v.  H.  des  eingezthlten 
b ammkapitals.  Immerhin  ist  damit  nicht  entfernt  die  Höhe  er- 
reicht, die  von  den  echten  Reserven  der  Aktiengesellschaften 
erklommen  worden  ist.  Der  Durchschnittssatz  ist  bei  diesen 
zu  dem  gleichen  Zeitpunkt  26,2  v.  H.  Geradezu  schlecht  ist 
a er  die  Rentabilität  jener  Unternehmungen.  Das  Jahr  1912 
schließt  mit  einem  Reinverlust  von  8,4  v.  H.  Auch  der  quantifi- 
z^te^^chschnitt  der  drei  letzten  Jahre  ist  negativ,  nämlich  — 0,03 

die  Separatfonds  zum  Reservefonds  hinzu,  so  sind 

KeL  , / öffentlichen  Sparkassen  noch  etwas 

r.  namhch  5,5  und  6,5  v.  H.  Entnommen  und  errechnet  aus  den  von  Hoepker 

P''™  Sparkassen  haben  sich  Einlagen  und  Deckungs- 

V h’t  Ende  190S  haben  sie  497.51  Millionen  Mark  und  6,5 

• H.  betragen.  Die  Angaben  für  1908  sind  aus  der  in  VJH.  1910  IV  ii7f  über 

errechne"  ””  veröffentlichten  Statistik  entnommen  und 

! ! 3)  Eine  solche  ist  H a r d y & C o.  nicht.  Diese  Unternehmung  hat  in  den 

Jahren  1904  bis  1913  einen  Reingewinn  von  11,4,  11,7  ,12  28  8?  oo  n, 
lo.Si  10,5  und  8,4  V.  H.  ihres  Stammkapitals  erzielt.  ' 
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V.  H.  Bemerkenswert  ist  ferner  die  unverhältnismäßig  große  Zahl 
von  solchen  Banken,  die  unter  dem  Einfluß  der  wirtschaftlichen 
Krise  in  den  Jahren  1907  ff.  mit  Reinverlust  abschließen.  Der 
quantifizierte  Durchschnitt  für  die  Rentabilität  der  ganzen  Be- 
richtsperiode beläuft  sich  allerdings  auf  8,1  v.  H.  Dieses  gute 
Ergebnis  wird  aber  nur  durch  die  Gewinne  von  Hardy  & Co. 
erzielt.  Scheidet  man  diese  Handelsbank  in  dem  Zeitraum  von 
1904  bis  1909^)  aus,  und  läßt  so  die  Bau- und  Immobiliarbanken 
im  wesentlichen  unter  sich,  so  ergibt  sich  für  diese  Jahre  eine 
Rentabilität  von  7,1,  8,2,  6,8,  15,5,  — 0,7  und  4,4  v.  H.  Der 
quantifizierte  Durchschnitt  der  ganzen  Berichtsperiode  beträgt  für 
die  Bau-  und  Immobiliarbanken  nur  4,6  v.  H. 

Anders  als  diese  Gruppe  schließt  die  Gesamtheit  der  E f- 
fektenbanken  m.  b.  H.  in  keinem  Jahr  mit  Reinverlust  ab. 
Dennoch  sind  Aufbau  und  Ergebnisse  auch  dieser  Unternehmungen 
nicht  erfreulich.  Eine  Gegenüberstellung  mit  den  Aktienbanken 
fällt  vollkommen  zu  deren  Gunsten  aus.  Die  Zahl  der  mit 
Reinverlust  abschließenden  Unternehmungen  ist  bei  den  Gesell- 
schaften m.  b.  H.  verhältnismäßig  weit  erheblicher.  Der  Reserve- 
fonds ist  hier  ganz  unansehnlich.  Er  hat  sich  seit  1906  nicht 
einmal  so  stark  vermehrt  wie  das  in  den  letzten  Jahren  mit  der 
Zahl  der  Gesellschaften  schnell  angewachsene  Kapital.  Dagegen 
findet  bei  den  Aktienbanken  eine  gleichmäßige  Zunahme  statt, 
die  nur  in  den  Jahren  der  wirtschaftlichen  Krise  aussetzt.  Die 
Rentabilität  der  Gesellschaften  m.  b.  H.  ist  wesentlich  geringer 
als  die  der  Aktiengesellschaften.  Der  quantifizierte  Durchschnitt 
für  die  Jahre  1905  bis  1913  und  1911  bis  1913  beträgt  bei  diesen 
10,3  und  9,9  V.  H.,  bei  jenen  6,5  und  4,2  v.  H.-).  Üb  dieser 
Unterschied  in  den  wirtschaftlichen  Vorteilen  des  Riesenbetriebs 
und  in  dem  geringeren  Alter  der  Bankgesellschaften  m.  b.  H.  seine 
volle  Erklärung  findet  oder  ob  daneben  noch  ein  Mangel  an  Ver- 
trauen zu  einzelnen  Bankgesellschaften  m.  b.  H.  eine  Rolle  spielt, 
läßt  sich  nicht  mit  Sicherheit  entscheiden. 

1)  Wegen  1910 — 1913  siehe  S.  54  f. 

2)  Von  Interesse  ist  auch  die  Abnahme  der  Zahl  der  Aktienbanken,  die  mit 
einer  erheblichen  Zunahme  des  Kapitals  Hand  in  Hand  geht.  Beides  ist  ein  Aus- 
druck der  lebhaften  Konzentrationsbewegung  im  Bankwesen. 
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4-  Rentabilität. 

Rentabilitätsstatistik,  aufgebaut  auf  der  Einkommensteuerstatistik  (62).  Durch 
Konkurse  und  Liquidationen  verursachte  (65)»  in  den  Bilanzen  ausgewiesene  (66) 
und  durch  Kapitalherabsetzungen  bewirkte  Verluste  (6S). 

Das  preußische  Statistische  Landesamt  glaubt,  nicht  nur  die 
Rentabilität  der  Bankgesellschaften  m.  b.  H.,  sondern  auch  (wenig- 
stens annäherungsweise)  die  der  Gesamtheit  der  Gesellschaften 
m.  b.  H.  feststellen  zu  können.  Die  Möglichkeit  hierzu  ist  seiner 
Ansicht  nach  gegeben,  seitdem  die  Gesellschaften  m.  b.  H.  durch 
das  Gesetz  vom  19.  Juni  1906  der  Einkommensteuer  unterworfen 
worden  sind.  Seit  1910  erscheint  alljährlich  im  Statistischen  Jahr- 
buch für  den  preußischen  Staat  eine  Aufstellung  des  Durchschnitts- 
einkommens der  Gesellschaften  m.  b.  ff.*).  Diese  Aufstellungen 
sind  anscheinend  auf  folgendem  Weg  gewonnen  worden. 

Aus  den  Unterlagen  der  vom  Landesamt  bearbeiteten  alljähr- 
lich erscheinenden  »Statistik  der  preußischen  Einkommensteuer- 
Veranlagung«  wird  zunächst  der  gesamte  Geschäftsgewinn  fest- 
gestellt, der  von  den  Einkommensteuer  zahlenden  Gesellschaften 
m.  b.  H.  im  letzten  vor  der  Veranlagung  liegenden  Geschäftsjahr 
erzielt  worden  ist.  Der  erzielte  Geschäftsgewinn  bildet  bei  den 
Gesellschaften  m.  b.  H.  das  steuerpflichtige  Einkommen  ^)  ^).  Für 
die  steuerfreien  Unternehmungen  mit  weniger  als  900  Mark  Ein- 
kommen wird  schätzungsweise  ein  Gewinn  von  je  450  Mark  an- 
genommen. So  wird  das  Gesamteinkommen  aller  Gesellschaften 
m.  b.  H.  errechnet.  Deren  Zahl  und  nominelles  Stammkapital 
werden  der  Bestandsstatistik  entnommen.  Dabei  werden  die  in 

1)  StatJ.  1910,  167  (für  die  Jahre  1907,  1908  und  1909),  1911,  226, 
1912,  254,  1913,  221  und  1914,  226;  vgl.  auch  StatKorr.  39  (1913)  Nr.  19. 

2)  §§  i6,  13,  7,  8 EinkStG.  (1906). 

3)  Die  Einkommensteuerstatisiik  selbst  gibt  den  Geschäftsgewinn  eines  ein- 
zelnen Jahrs  nicht  an.  In  ihr  wird  nur  das  steuerpflichtige  Einkommen  nach  dem 
Durchschnitt  der  maßgebenden  Jahre  angeführt.  Maßgebend  sind  in  der  Regel  die 
3 letzten  vor  der  Veranlagung  abgeschlossenen  Geschäftsjahre  : § 9 ZifF.  6 EinkStG. 
Ursprünglich  hat  das  Landesamt  auch  jene  Angabe  der  Einkoramensteuerstatistik 
zur  Grundlage  seiner  Zusammenstellungen  gemacht  und  das  Durchschnittseinkommen 
für  einen  Zeitraum  von  3 Jahren  berechnet:  ZPrStatB.  49  (1909)  292 — 300  für 
1904—1906  und  1905—1907,  50  (1910)  62  f.  für  1905—1907  und  1906—1908. 
Dieses  Verfahren  ist  jetzt,  wie  die  Verschiedenheit  der  Zahlen  lehrt,  aufgegeben 
svorden,  ohne  daß  die  Aenderung  erläutert  oder  auch  nur  hervorgehoben  worden  wäre. 
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dem  betreflenden  Jahr  gegründeten  Unternehmungen  ausgeschie- 
den. Sie  werden  von  der  Einkommensteuerstatistik  nicht  ergriffen, 
weil  sie  nicht  steuerpflichtig  sind  ^).  Auch  das  so  gewonnene 
Gesamtkapital  kann  noch  nicht  zur  Berechnung  der  Rentabilität 
verwendet  werden : Bestands-  und  Einkommensteuerstatistik  er- 
fassen eine  ganz  verschiedene  Zahl  von  Unternehmungen.  Des- 
wegen wird  nicht  das  gesamte  Einkommen  mit  dem  gesamten 
Stammkapital  verglichen,  sondern  das  Durchschnittseinkommen 
einer  Gesellschaft  mit  dem  durchschnittlichen  Stammkapital.  Das 
Durchschnittskapital  der  in  jede  der  beiden  Statistiken  einbezogenen 
Gesellschaften  ist,  so  nimmt  man  an,  ungefähr  gleich. 

Diese  Berechnung  läßt  sich  auch  für  Aktiengesell- 
schaften durchführen.  In  dieser  Richtung  wird  der  Pfad  aller- 
dings wenig  begangen.  Nur  die  preußische  Regierung  hat  ihn  in 
der  Begründung  des  Entwurfs  eines  Gesellschaftssteuergesetzes 
betreten^).  Für  die  Jahre  1893  bis  1907  sind  hier  die  Gesamt- 
summen des  eingezahlten  Aktienkapitals  und  der  bei  der  Ein- 
kommensberechnung berücksichtigten  Ueberschüsse  angegeben 
und  in  Verhältnis  zueinander  gesetzt.  Anders  als  bei  den  Gesell- 
schaften m.  b.  H.  berichtet  bei  den  Aktiengesellschaften  die  Ein- 
kommensteuerstatistik selbst  über  das  eingezahlte  Kapital  und 
über  die  Gesamtsumme  der  im  letzten  der  Durchschnittsberech- 
nung zugrunde  gelegten  Geschäftsjahr  erzielten  Ueberschüsse. 

Verfolgt  man  diesen  Weg,  so  erhält  man  folgende  Ergeb- 
nisse (siehe  die  Aufstellung  S.  64). 

Das  Statistische  Landesamt  verkennt  nicht,  daß  der  von  ihm 
zur  Ermittelung  der  Rentabilität  der  Gesellschaften  m.  b.  H.  vor- 
geschlagenen Berechnungsweise  Mängel  anhaften.  Insbesondere 
gilt  das  von  dem  (durch  die  Berechnung  des  Durchschnitts  nicht 
ganz  beseitigten)  Mißstand,  daß  sich  die  Zahlen  für  Kapital  und 
Einkommen  nicht  auf  dieselben  Unternehmungen  beziehen.  Den- 
noch glaubt  es,  auf  diese  Art  »wertvolle  allgemeine  Anhalts- 
punkte« für  die  Rentabilität  zu  gewinnen*).  Dem  ist  nicht  so.  Das 

1)  »Die  Steuerpflicht  der  nichtphysischen  Personen  tritt  erst  ein,  wenn  ein  das 
Vorhandensein  von  Ueberschüssen  ergebender  Abschluß  vorliegt«  ; § 9 ZifF,  6 EinkStG. 

2)  AbgH.  XXL  LP.  Sess.  1908/09  Anl.  14,  14. 

3)  ZPrStatB,  50  (1910)  62,  Kuhnert^  Die  Gesellschaften  m.  b.  H.  in  Preußen, 
Der  Tag  v.  12.  April  1910,  StatKorr.  a.  a,  O.  Vgl.  auch  Bank  1913,  61 1 flf. : Hier 
wird  an  das  Ergebnis,  daß  die  Gesellschaft  m.  b.  H.  eine  bessere  Rentabilität  auf- 
zuweisen habe,  als  sie  sich  aus  den  Bilanzen  der  Aktiengesellschaften  für  diese  ünter- 
nehmungsform  ergibt,  (mit  Einschränkungen)  geglaubt. 
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S.  Durchschnittseinkommen  (Rentabilität)  der  preußischen 
Gesellschaften  m.  b.  H.  und  Aktiengesellschaften^). 


Zahl  der  der  vyegen  Durchschniits- 

eines  Einkorn-  . | 

^om  Ein- „rtfpr  schnitt- 1 einkomtnen 


Jahr 


ivom  Ein-  unter  900  schnitt-  et, 

kommen-  Mark  einkom-  Uches 
steuerge-  mensteuerfreien  Stamm-  über- 
I setz  er-  Untenieh-  kapi-  haupt 
' faßten  mungen  ^ j*.  • ln 

Unterneh-  ^ , I looo 

I , absolut  I aller  ,,  , Mark 

mungen*)  2)  ^lark 


i ^ 


1907 


I90S 


1909 


1910 


1911 


1912 


1913 


1914 


Gesellschaften  m.  b.  H. 
Aktiengesellschaften 

Gesellschaften  m.  b.  H. 
Aktiengesellschaften 

Gesellschaften  m.  b,  H. 
Aktiengesellschaften 

Gesellschaften  m.  b.  H. 
Aktiengesellschaften 

Gesellschaften  m.  b.  H. 
Aktiengesellschaften 

Gesellschaften  m.  b.  H. 
Aktiengesellschaften 

Gesellschaften  m.  b.  H. 
Aktiengesellschaften 
Gesellschaften  m.  b.  H. 
Aktiengesellschaften 


6237 
3 070 
6952 
3 195 

8 125 
3265 

9 449 
3 301 

1087s 
3 377 
12  576 
3 472 

14  259 
3 509 

15  841 

3587 


2978 

1099 

3302 

1060 

4008 

1094 

4847 

1175 

5626 

1248 

6445 

1278 

7074 

1270 

7840 

1264 


47>7 

35>8 

47>9 

33.2 

49.3 

33.5 

51. 1 

35.6 

51.7 

37,0 

51.3 

36.8 

49,6 

36.2 

49,5 

35.2 


253.0 

2775,3 

240.2 
2875,0 

224.3 

2832.3 

206,8 

2861.5 

193.4 

3046.5 

184.4 

3178,9 

178.0 

3403.4 


25.6 
332,6 

24.7 

327.9 

22.8 

310.9 
20,3 

334.3 

20,0 

382.4 
21,6 

395,1 

21,5 

456.4 


V.  H.  des 
durch- 
schtiztt- 
lichen 
Stamm- 
kapiiaJs 

(Sp.s)  b 


10,1 

\12. 0(10,8) 

10,3 

114  (9,2) 

10,2 

n,o  (9,1) 

9,8 

11,7  (9,6) 

10.3 

12.6  (9,7) 

nj 

12.4  (10,4) 

12,1 

13.4  (10,4) 


Verfahren  ist  zu  dem  mit  ihm  v-erfolgten  Zweck  dauernd  un- 
tauglich. 

1)  Die  Zahlen  der  Sp.  2 — 4 beziehen  sich  auf  das  Steuerjahr.  Sie  sind  aus 
der  Statistik  der  preußischen  Einkommensteuer-Veraniagung  entnommen  und  errech- 
net, Das  gleiche  gilt  für  die  Angaben  der  Sp.  5 — 7 6ei  den  Aktiengesellschaften, 
nur  daß  diese  aus  der  Statistik  des  jeweils  folgenden  Steuerjahres  gewonnen  wor- 
den sind,  bei  den  Gesellschaften  m.  b,  H.  entstammen  diese  Angaben  der  im  StatJ. 
veröffentlichten  Statistik  des  Durchschnittseinkommens  der  Gesellschaften  m.  b.  H. 
P^ür  die  Regel  kann  gesagt  werden,  daß  sich  die  Zahlen  der  3 letzten  Spalten  auf 
das  in  dem  betreffenden  Kalenderjahr  abgelaufene  (Geschäftsjahr  beziehen. 

2)  Mit  Ausnahme  der  nach  § i letzter  Abs,  EinkStG.  nicht  einkommen- 
steuerpflichtigen  Unternehmungen.  Diese  Bestimmung  lautet:  »Der  Steuerpflicht 
unterliegen  nicht  die  Gesellschaften  m.  b.  H.,  i)  deren  Gesellschafter  ausschließlich 
öffentliche  Korporationen  in  Preußen  sind,  2)  deren  Einkünfte  satzungsgemäß  aus- 
schließlich zu  gemeinnützigen,  wissenschaftlichen  oder  künstlerischen  Zwecken  zu 
verwenden  sind«.  Im  Durchschnitt  der  Jahre  1907  bis  1914  hat  es  in  Preußen 
94  derartige  Gesellschaften  gegeben, 

3)  Das  bedeutet  für  die  Gesellschaften  m.  b.  H.  das  nominelle,  für  die  Aktien- 
gesellschaften das  eingezahlte. 

4)  Die  in  Klammern  beigefügten  Zahlen  sind  den  im  StatJ.  über  das  Jahres- 
ergebnis der  Aktiengesellschaften  alljährlich  veröffentlichten  Angaben  entnommen, 
Gewinn-  und  Verlustvorlräge  aus  Vorjahren  sind  ausgeschieden. 
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Die  in  Rede  stehende  Rentabilitätsstatistik  läßt  zunächst  die 
Verluste  außer  acht,  die  den  Gesellschaftern  dadurch  erwach- 
sen, daß  die  Gesellschaft  dem  Konkurs  oder  der  Liquida- 
tion verfällt^).  Auf  die  Notwendigkeit  von  deren  Berücksichti- 
gung hat  Laspeyi'es^)  schon  im  Jahr  1873  hingewiesen.  Besonders 
eindringlich  hat  dann  an  der  Jahrhundertwende  v.  K'örösy^)  seine 
Stimme  gegen  die  Ignorierung  dieser  Verluste  erhoben: 

Schließlich  sind  es  ja  eben  diese,  welche  — wie  z.  B.  die  Ver- 
wüstungen der  Börsenkrisen  — die  größte  Gefahr  für  die  Ak- 
tienanlage bilden  und  zugleich  unausweichlich  sind,  indem  sie 
das  Gegengewicht  der  in  normalen  Zeiten  erzielten  größeren 
Mehreinnahmen  an  Zinsen  gegen  die  geringeren  Einnahmen 
der  Spareinleger  etc.  repräsentieren.  Aber  in  der  Aktienstati- 
stik fahnden  wir  vergeblich  nach  der  Einrechnung  dieser  großen 
Schädigungen  des  Nationalvermögens  und  zwar  merkwürdiger- 
weise nur  deshalb,  weil  diese  Statistik  auf  Grund  von  Bilanzen 
verfaßt  wird,  zugrunde  gegangene  Institute  aber  keine  Bilanzen 
mehr  publizieren.  So  bricht  die  statistische  Beobachtung  gerade 
dort  ab,  wo  die  Gefahren  der  Aktiengesellschaft  zutage  treten, 
jahrelang  verheimlichte  Sünden  und  unrechtmäßig  verteilte  Ge- 
winne sich  rächen  werden  . . . Bedarf  es  derart  noch  vieler 
Worte,  um  zu  beweisen,  wie  wenig  eine  Statistik  ihrem  Zwecke 
entspricht,  die  zwar  die  Groschen  der  Dividendeneinnahme  sorg- 
fältig zählt,  die  Millionen  der  Verluste  aber  einfach  ignoriert.? 
Man  wird  nicht  fehlgehen,  wenn  man  annimmt,  daß  die  Gesell- 
schafter bei  einem  Konkurs  das  ganze  Kapital  und  bei  einer 
Liquidation  regelmäßig  mindestens  60  v.  H.  des  Kapitals  ver- 
lieren^). In  den  Jahren  1910  bis  1914  haben  demgemäß  die  Ge- 
sellschafter von  preußischen  Gesellschaften  m.  b.  H.  15,  12,  21, 

1)  Hinsichtlich  der  auf  den  Bilanzen  aufgebauten  Statistik  der  Geschäfts- 
ergebnisse der  Aktiengesellschaften  (in  Preußen  und  im  Reich)  vgl.  in  dieser  Hin- 
sicht VJH,  ErgH.  zu  1913  II  4 f. 

2)  Die  Rentabilität  der  industriellen  Unternehmungen,  namentlich  der  Aktien- 
gesellschaften, Neue  Freie  Presse  v.  27.  Nov.  1873  (Nr,  3326),  angeführt  bei  Moll 
a.  a.  O.  192,  18. 

3)  a.  a.  O.  21,  15. 

4)  Vgl.  S.  53.  Eine  Ausscheidung  der  preußischen  Terraingesellschaften 
m.  b.  H.,  die  gerade  auf  Gewinne  in  der  Liquidation  abzielen  und  solche  auch  er- 
zielen oder  doch  in  diesem  Stadium  einen  größeren  Prozentsatz  ihres  Kapitals 
retten,  ist  leider  nicht  möglich.  Mit  Rücksicht  darauf  wird  der  geringere  Durch- 
schnittssatz von  60  V.  H.  unterstellt,  obwohl  es  solcher  Unternehmungen  bei  den 
Gesellschaften  m.  b.  H.  nur  verhältnismäßig  wenige  gibt. 

Inaug.  Diss.  Fränkel. 
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14  und  24  Millionen  Mark  im  Konkurs  sowie  mehr  als  42,  41, 
48,  51  38  Millionen  Mark  in  der  Liquidation  eingebüßt. 

Der  von  den  Gesellschaften  m.  b.  H.  in  den  Jahren  1911  bis  1913 
erzielte  Gewinn  soll  durchschnittlich  314  Millionen  Mark  betragen 
haben  2).  Bringt  man  jene  Verluste  in  Abzug,  so  beträgt  die  Renta- 
bilität im  quantifizierten  Durchschnitt  dieses  Zeitraums  nicht  mehr 
11,4,  sondern  nur  noch  weniger  als  9,2  v.  H.  Für  Aktiengesell- 
schaften ist  die  Schätzung  von  60  v.  H.  Liqiiidationsverlust  wegen 
der  Liquidationsgewinne  der  Terrainaktiengesellschaften  wohl  etwas 
hoch.  Das  mag  aber  hier  unberücksichtigt  bleiben.  Dann  sind 
die  entsprechenden  Zahlen:  21,  10,  9,  13  und  4 Millionen  Mark 
Konkursverlust,  1 8,  34,  20,  24  und  34  Millionen  Mark  Liquidationsver- 
lust, 1060  Millionen  Mark  durchschnittlicher  Gewinn®),  9,8  statt  10,2 
V.  H.®)  Rentabilität.  Ein  Vergleich  mit  den  entsprechenden  An- 
gaben für  Gesellschaften  m.  b.  H.  ist  von  großem  Interesse.  Er 
zeigt,  in  wie  verschiedenem  Maß  die  Rentabilität  der  Unterneh- 
mungen beider  Unternehmungsformen  durch  die  außerordentlichen 
nicht  in  den  Bilanzen  zutage  tretenden  Verluste  tangiert  wird. 

Im  Gegensatz  zu  den  außerordentlichen  Verlusten  werden 
die  von  den  Bilanzen  ausgewiesenen  in  der  vom  Landesamt 
für  Gesellschaften  m.  b.  H.  aufgemachten  Rentabilitätsstatistik  ver- 
anschlagt ; als  Gewinn,  b ür  die  wegen  eines  Einkommens  unter 
900  Mark  steuerfreien  Gesellschaften  rn.  b.  H.  sind  in  jener  Stati- 
stik je  450  Mark  Einkommen  in  Ansatz  gebracht.  Durch  dieses 
Vorgehen  glaubt  das  Landesamt,  der  wahren  Rentabilität  näher 
zu  kommen.  In  der  von  ihm  herausgegebenen  Zeitschrift^)  wird 
ausgeführt:  Die  für  die  Steuerjahre  1907  und  1908  gegebene 
Uebersicht  berücksichtigt  auch  das  nicht  näher  ermittelte  Ein- 
kommen dieser  steuerfreien  Unternehmungen  insofern  mit,  als  für 

1)  Die  Zahlen  sind  aus  der  Bewegungsstatistik  der  VJH.  errechnet. 

2)  Errechnet  aus  den  Nachweisungen  der  pr.  StatJ.  1912—1914.  In  der 
Statistik  der  preußischen  Einkommensteuer-Veranlagung  für  das  Steuerjahr  1914 
Tab.  IV  E Sp,  14  sind  352  Millionen  Mark  angegeben.  Diese  Zahl  ist  zu  hoch, 
weil  in  sie  die  Gewinne  von  Gesellschaften,  die  ihren  Sitz  außerhalb  Preußens 
haben,  einbezogen  sind.  Früher  sind  in  Tab.  IV  die  nichtphysischen  Personen  in 
solche  mit  Sitz  innerhalb  und  solche  mit  Sitz  außerhalb  von  Preußen  geschieden 
worden.  Das  ist  seit  dem  Steuerjahr  1912  leider  in  Wegfall  gekommen;  S.  I der 
Statistik  für  1912. 

3)  Diese  Zahlen  bauen  sich  auf  der  offiziellen  preußischen  Rentabilitätsstati- 
stik auf. 

4)  49  (1909)  286. 
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sie  »der  Mittelsatz  zwischen  o und  900  Mk.  Einkommen,  also 
von  450  Mk.,  zugrunde  gelegt  und  das  so  gefundene  Einkommen 
dem  bei  der  Veranlagung  festgelegten  Zensiteneinkommen  hinzu- 
gerechnet worden  ist.  Durch  dieses  für  die  zur  Einkommen- 
steuer nicht  veranlagten  Gesellschaften  auf  Schätzung  nach  dem 
mutmaßlichen  Durchschnittseinkommen  beruhende  Verfahren  er- 
hält man  für  die  Beurteilung  der  Rentabilität  der  Gesellschaften 
m.  b.  H.  im  ganzen  ein  zweifellos  richtigeres  Bild,  als  wenn  man 
dafür  ausschließlich  das  in  der  Einkommensteuerstatistik  aufgeführte 
veranlagte  Einkommen  der  Gesellschaften  als  Maßstab  annimmt«. 
Der  mathematische  Wert,  den  die  Berechnung  des  arithmeti- 
schen Mittels  zwischen  o und  900  für  sich  beanspruchen  darf, 
steht  hier  nicht  in  Frage.  Wirtschaftlich  ist  die  Lösung  dieser 
Aufgabe  ohne  jede  Bedeutung.  Es  wird  vollständig  übersehen, 
daß  es  außer  Unternehmungen,  die  mit  einem  Reingewinn  von  + o 
abschließen,  auch  solche  gibt,  die  einen  Reinverlust  verbuchen  müs- 
sen ^).  Sie  stehen  zwar  für  die  Einkommensteuer,  nicht  aber  für  die 
Rentabilität  den  ersteren  gleich. 

Im  Durchschnitt  des  Zeitraums  von  1911  bis  1913  haben 
7840  Gesellschaften  m.  b.  II.  ein  Einkommen  von  weniger  als 
900  Mark  erzielt.  Die  Annahme  ist  gestattet,  daß  die  Zahl  solcher 
Unternehmungen  in  jedem  einzelnen  dieser  Jahre  ungefähr  gleich 
groß  gewesen  ist.  Für  diese  Unternehmungen  wird  in  jedem  Jahr 

l)  Auch  in  zur  Feststellung  der  Rentabilität  der  Aktiengesellschaften 
dienenden  Statistiken  früherer  Zeilen  ist  dieser  Fehler  gemacht  worden,  v,  Korösy 
(a.  a.  O.  lof.,  20  f.)  hat  ihn  so  nachdrücklich  bekämpft,  daß  er  auf  diesem  Gebiet 
jetzt  ohne  Ausnahme  vermieden  wird.  Der  Abg.  Friedberg  (AbgH.  XXI.  LP. 
Sess.  190S/09  StenB.  388!.)  ist  allerdings  der  Meinung,  daß  die  oben  genannte 
Statistik  der  Bgr.  zum  Gesellschaftssteuergesetz  einen  solchen  Rückfall  bedeute : 
>Der  Herr  Finanzminister  hat  in  der  Begründung  eine  Rechnung  aufgestellt,  wo- 
nach unsere  Aktiengesellschaften  durchschnittlich  mit  1 1 % rentieren.  Der  Herr 
Finanzminister  ist,  soweit  ich  gesehen  habe,  dabei  so  verfahren,  daß  er  alle  die 
Aktiengesellschaften  summiert  hat,  die  überhaupt  Dividende  verteilen,  diejenigen, 
die  keine  Dividende  verteilen,  die  mit  Unterbilanz  arbeiten,  sind  aus  der  Statistik 
ganz  ausgeschaltet.  Daraus  ergibt  sich  das  eigentümliche  Verhältnis,  daß  wir  schein- 
bar einen  mittleren  Durchschnitt  von  1 1 % Gewinn  haben.  Ich  glaube,  wenn 
man  richtig  rechnet,  werden  kaum  5 bis  6%  herauskommen«.  Den  gleichen 
Vorwurf  erhebt  Moll  (a.  a.  O.  226  f,).  Zu  Unrecht.  Es  kam  bei  jener  Aufstellung 
nicht  darauf  an,  Anhaltspunkte  für  die  Rentabilität  der  Gesamtheit  der  Aktien- 
gesellschaften zu  gewinnen,  sondern  wirklich  nur  darauf,  das  Einkommen  derjenigen 
Unternehmungen  zu  ermitteln,  die  einen  Reingewinn  ergaben.  Die  andern  Gesell- 
schaften waren  steuerfrei  und  sollten  auch  nach  dem  Entw.  steuerfrei  bleiben. 
Vgl.  die  Darlegung  des  Generalsteuerdirektors  Wallach^  StenB.  454. 
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• ein  Gewinn  von  etwa  3,5  Millionen  Mark  unterstellt.  Um  weit  mehr 

, als  diesen  Betrag  müßte  das  jährliche  Einkommen  von  314  Mil- 

j honen  Mark  gekürzt  werden,  wenn  man  die  wahre  Rentabilität 

! feststellen  wollte.  Es  ist  zwar  ganz  unmöglich,  das  Bilanzergebnis 

der  Gesellschaften,  die  von  der  Einkommensteuer  verschont  sind, 

1 auch  nur  annähernd  richtig  zu  schätzen.  Soviel  aber  ist  sichert 

Für  sie  ist  im  Durchschnitt  ein  Verlust,  nicht  aber  ein  Gewinn 
in  Rechnung  zu  stellen.  Die  kleinen  Gewinne  der  Unternehmungen, 
die  wirklich  ein  Einkommen  bis  zu  9CX)  Mark  haben,  werden  durch 
die  großen  Kapitaleinbußen  andrer  steuerfreier  Gesellschaften  mehr 
als  aufgehoben.  Wie  bei  den  Aktiengesellschaften  werden  auch 
bei  den  Gesellschaften  m.  b.  H.  die  außerordentlichen  Verluste  von 
den  ordentlichen  wohl  noch  übertroffen.  In  den  Berichtsjahren 
1910/11,  1911/12  und  1912/13  haben  sie  bei  jenen  in  Preußen 
53)  74  und  56  Millionen  Mark  betragen^). 

Noch  eine  dritte  Gruppe  von  Verlusten  wird  bei  dem  oben 
beschriebenen  Verfahren  übersehen.  Es  sind  das  die  Vermögens- 
teile, die  bei  K a p i t a 1 h e r a b s e t z u n g e n in  der  Versenkung 
verschwinden.  Kapitalherabsetzungen  werden  bei  Gesellschaften 
m.  b.  H.  in  aller  Regel  zur  Deckung  einer  Unterbilanz  vorgenom- 
men. Etwa  95  V.  H.  des  Betrags  aller  Herabsetzungen  mögen 
verloren  sein^).  So  berechnet,  betragen  diese  Einbußen  in  den 
Jahren  1910  bis  1914  bei  den  preußischen  Gesellschaften  m.  b.  H. 
etwa  7,  7,  12,  7 und  5,  bei  den  preußischen  Aktiengesellschaften 
40,  20,  30,  46  und  41  Millionen  Mark. 

Das  Ergebnis  ist ; Der  vom  preußischen  Statistischen  Landes- 
amt zur  Ermittelung  der  Rentabilität  der  Gesellschaften  m.  b H 
vorgeschlagene  und  eingeschlagene  Weg  kann  nicht  zum  Ziel 

1)  Entnommen  aus  VJH.  ErgH.  zu  1912  II  15,  zu  1913  II  21  und  zu  1914 

II  17  Sp.  II.  ^ ^ 

2)  Von  den  bei  preußischen  Aktiengesellschaften  in  den  Jahren  1910 
bis  1914  vorgenommenen  Herabsetzungen  sind  nur  durchschnittlich  1,5  v.  H durch 
Rückzahlung  von  Aktienkapital  oder  Ankauf  von  Aktien  erfolgt.  Das  kann  aus 
den  Nachweisen  der  Bewegungsstatistik  festgestellt  werden.  Molh  Schätzung 
(a  a O.  190),  daß  nur  etwa  80  v.  H.  der  Herabsetzungen  durch  Zusammenlegungen 
erfolgen  und  Verlust  bedeuten,  ist  also  zu  niedrig  gegriffen.  — Moll  berücksichtigt 
übrigens  nicht,  daß  nicht  der  ganze  Betrag  der  Herabsetzung  als  Verlust  des 
Ja  res  gebucht  werden  darf,  in  dem  sie  vollzogen  wird.  Die  Unterbilanz,  zu  deren 
Beseitigung  sie  erfolgt,  hat  oft  schon  Jahre  vorher  bestanden.  Für  das  Jahr  der 
Herabsetzung  darf,  genau  genommen,  nur  der  Betrag  verbucht  werden,  um  den 
sich  die  Unterbilanz  gerade  in  diesem  Jahr  vermehrt  hat.  Hier,  wo  es  sich  nicht 

arum  handelt,  genaue  Werte  zu  errechnen,  kann  davon  abgesehen  werden. 
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